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Resumo

Os acontecimentos subsequentes sdo um tema fulcral nos trabalhos
normais de auditoria efetuados pelos auditores financeiros, regulado pela ISA
560. A pandemia Covid-19 revelou-se um evento prolongado no tempo de
extrema importancia e, considerado um acontecimento subsequente, ao abrigo
da ISA 560 — Acontecimentos subsequentes e NCRF 24 — Acontecimentos apds
data de balango, nos exercicios contabilisticos de 2019 e 2020.

Com este estudo, pretende-se analisar o impacto da pandemia Covid-19
no ambito de atuagao do auditor financeiro na sua analise de acontecimentos
subsequentes nas empresas cotadas no PSI20, primeiro mercado da Bolsa de
Valores de Lisboa - Euronext Lisbon, em especial como a pandemia Covid-19 foi
tratada a nivel dos Relatorios de Auditoria e Demonstracdes Financeiras das

empresas supracitadas.

Palavras-Chave: Auditoria; Acontecimentos Subsequentes; ISA-560; Matérias

relevantes de auditoria; Covid-19



Abstract

Subsequent events are a central theme in the normal audit work carried
out by financial auditors, regulated by ISA 560. The Covid-19 pandemic proved
to be a prolonged event in time of extreme importance, and considered a
subsequent event under ISA 560 - Subsequent events and NCRF 24 - Events after
the balance sheet date, in the accounting years 2019 and 2020.

With this study, we intend to analyze the impact of the Covid-19 pandemic
in the scope of the financial auditor's performance in his analysis of subsequent
events in companies listed on PSI20, the first market on the Lisbon Stock
Exchange - Euronext Lisbon, especially as the Covid-19 pandemic was dealt with

in the Audit and Financial Statements reports of the aforementioned companies.

Keywords: Audit; Subsequent Events; ISA-560; Key audit matters; Covid-19
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1. Introducao

A Auditoria Financeira é definida, na sua génese, como um exame
independente, objetivo e competente de um conjunto de demonstragoes
financeiras de uma entidade, sendo o objetivo exprimir uma opinido sobre se as
demonstragOes financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada a
posicao financeira da empresa. A auditoria financeira assumiu especial
relevancia no crescimento da globalizacdo da economia, onde a informagao se
tornou no ativo mais valioso para a tomada de decisdao dos investidores. O
Auditor, em Portugal, representado pela profissao de Revisor Oficial de Contas,
vé recaida na sua profissio uma complexidade subjacente maior que o pré
pandemia.

Esta dissertagao evidencia o interesse em estudar e aprofundar os
conhecimentos relativos a pratica do exercicio da profissao do Revisor Oficial de
Contas antes e durante pandemia Covid-19, em especial as complexidades que
esta profissao enfrenta.

Neste sentido, o objetivo da elaboragao desta dissertagao foi sobretudo,
perceber em que medida a pandemia Covid-19 afetou a auditoria e, em especial,
a andlise de acontecimentos subsequentes.

Primeiramente, pretende-se verificar quais foram os impactos da
pandemia Covid-19, procurando analisar as variacoes na Bolsa de Valores de
Lisboa — Euronext Lisbon e, a nivel mundial, através do indice da Morgan Stanley
Capital International, nos momentos que antecederam a pandemia, a sua chegada
e, posteriormente a sua evolugao.

Numa segunda fase, orienta-se o trabalho para a andlise dos Relatérios de
Auditoria/Certificagoes Legais das Contas, verificando se o Revisor Oficial de

Contas faz mencao, ou nao, da pandemia Covid-19 através de énfase, se foi



possivel quantificar os impactos da mesma e, se a apreciagao do principio da
continuidade estava assegurado.

E ainda analisada de que forma é que a pandemia Covid-19 é tratada
contabilisticamente, sendo um evento apos data de balango quantificdvel, ou nao,
e/ou ajustavel, ou ndo, e de que forma o acontecimento subsequente -pandemia
Covid-19 afetou as demonstracdes financeiras.

Este estudo visa contribuir para aprimorar os conhecimentos sobre a
atividade de auditoria no contexto pandemia Covid-19, focando-se no cenario
nacional, pois o periodo e amostra analisados envolvem a chegada da pandemia
a Portugal e a sua evolucao.

Face ao exposto, a dissertacao apresenta a seguinte estrutura. No ponto 2
¢ feita uma contextualizacio sobre o tema abordado, sao apresentadas as
questdes de investigacdo e respetivos objetivos. No ponto 3 é apresentada uma
revisdo de literatura relevante que servird como base para o desenvolvimento do
trabalho. No ponto 4 remete-se para a metodologia adotada e a amostra. No que
concerne a metodologia, a mesma é qualitativa e a amostra é composta pelas
empresas cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa!. De seguida, no ponto 5 é
efetuada uma anadlise empirica. Por fim, no ultimo capitulo, sdo sintetizadas as

principais conclusoes. Termina-se com a bibliografia e anexos.

! Euronext Lisboa



2. A Auditoria e a pandemia Covid-19

2.1 Conceito de auditoria financeira

O conceito de auditoria financeira existe, ainda que nao exatamente com
esta designacao, desde que ha registos de transagoes, em papel. Pois, tal como
refere Taborda (2015, p.13), “Os primdrdios da auditoria remontam ao Egipto e a
Babilénia. A Auditoria baseava-se num método muito rudimentar que consistia em
apurar a exatiddo de registos, efectuados separadamente, comparando-os”.

A Auditoria é definida pela sua finalidade que, segundo International
Federation of Accountants (IFAC), através da International Standards on Auditing 200
(ISA 200) é:

“aumentar o grau de confianga dos destinatdrios das demonstracoes financeiras.

Isto é conseguido pela expressio de uma opinido do auditor sobre se as

demonstracoes financeiras estio preparadas, em todos os aspectos materiais, de

acordo com um referencial de relato financeiro aplicivel. Na maioria dos
referenciais com finalidade geral, essa opinido incide sobre se as demonstracoes
financeiras estido apresentadas de forma apropriada, em todos os aspectos

materiais, ou ddo uma imagem verdadeira e apropriada de acordo com o

referencial. Uma auditoria conduzida de acordo com as ISA e os requisitos éticos

relevantes permite ao auditor formar essa opinido.”

Um auditor financeiro é assim, um profissional qualificado externo a
empresa, pois tem “que manter um nivel elevado de independéncia, de forma a manter
a confianga dos utilizadores da informacdo financeira nos seus relatorios” (Arens, 2017,
p.29). Este deve garantir a independencia dos resultados das atividades das
empresas e da sua posicao financeira e, garantir que as demonstracOes financeiras
sejam apresentadas de acordo com as normas internacionais de auditoria. Sao as
principais razoes pelas quais ¢ imperativo manter a indepéncia da figura do

auditor financeiro.



2.2 Evolucao historica da Auditoria Financeira

O percurso histdrico efetuado pela atividade de auditoria financeira foi-se
alterando e modelando a dimensao do objeto de auditoria, leia-se como dimensao
do objeto de auditoria as empresas e a sua dimensao. “O aumento da dimensdo das
empresas, a separagdo da propriedade da gestdo, bem como o aumento do niimero de
proprietarios de empresas, levou ao aparecimento da figura do auditor para zelar pela
transparéncia da gestdo e detectar irregularidades” (Taborda, 2015, p.13).

O crescimento economico identificado e relacionado com a Revolugao
Industrial coincidiu com a fase do capitalismo financeiro, momento essencial
para que as empresas cresgam e obtenham financiamento. Estes factos destacam,
ainda mais, a importancia da auditoria como meio de tornar este financiamento,
disponivel, mais transparente e seguro, ao abrigo da informacao financeira.

A auditoria ficaria, assim, normalizada nas rotinas financeiras, com “A
colonizagdo do Canadd e dos Estados Unidos pela Inglaterra que levou para estes paises
auditores que tranquilizavam os investidores absentistas ingleses. E, foi precisamente nos
EUA, apés a crise econdmica americana de 1929, que se generalizou a aplicacdo da
auditoria” (Taborda, 2015, p.13). Este facto leva-nos a historia da auditoria e a
forma como a mesma surgiu nos moldes contemporaneos. Inglaterra seria o local
de origem da mesma, no entanto os Estados Unidos da América (EUA) assumem-
se como responsaveis pelo desenvolvimento de técnicas de auditoria e
publicacao legislativa sobre a matéria. Os primeiros documentos que incluem
auditoria foram publicados pelo “American Institute of Accountants” em 1887 que,
a jusante, na histéria da auditoria daria lugar a “American Institute of Certified
Accountants”, que é responsavel pelas normas de auditoria geralmente aceites.

Com o fim da crise econdmica de 1929, nos EUA, foi criada a “Securities
and Exchange Comission” (SEC), érgao regulador do mercado bolsista e, também,

o Comité May, que teve como objetivo estabelecer regras para sociedades cotadas



em bolsa, que passariam a estar sujeitas a auditoria financeira externa e
independente, as demonstragbes financeiras. A necessidade da auditoria
financeira globalizou-se, lado a lado, com a globalizagao da economia, tornando-
se absolutamente essencial no mundo empresarial.

O conceito de auditoria é abrangente na medida em que, conforme o
objetivo a que se destina, é dotado de valéncias especificas para o comprimento
do mesmo sendo que, num modo geral, podemos afirmar que a auditoria
consiste, segundo Arens (2017, p.28), em uma “avaliagio de evidéncias sobre
informacgoes financeiras, de forma a determinar e relatar o grau de correspondéncia entre
as informagoes financeiras e os critérios estabelecidos. A auditoria deve ser feita por uma
pessoa competente e independente”.

Na histdria recente da auditoria existe um marco bastante importante que
foi o surgimento da Lei Sarbanes-Oxley, assinada nos EUA a 30 de julho de 2002.
Esta lei surgiu como consequéncia de diversos escandalos financeiros, dos quais
um dos mais medidticos foi o da empresa “Enron”, que afetou drasticamente a
empresa que lhe prestava servicos de auditoria, agora extinta, com esta
denominacao, “Arthur Andersen”.

A Lei Sarbanes-Oxley, foi de extrema importancia, pois segundo Arens
(2017, p.117) “restringe o fornecimento de servicos que ndo estejam associados a
auditoria financeira aos clientes de auditoria, inclui restricdes na contratacdo de antigos
colaboradores de firmas de auditoria pelos clientes e promove a rotacdo das empresas
responsdveis pela auditoria, aumentando assim a independéncia”. O objetivo
primordial desta lei era restaurar a confianga dos investidores e impulsionar o
mercado de capitais, que tinha ficado duramente afetado com a série de faléncias
de grandes empresas multinacionais.

No final de 2015 foi criado o European Group of Auditor’s Oversight Bodies
(EGAOB), pela Comissao Europeia, por forma a garantir a coordenac¢ao dos

sistemas de controlo dos auditores e empresas de auditoria, na Uniao Europeia.



Na historia contemporanea da auditoria existem uma série de empresas

que lideram o mercado de auditoria no mundo, destacadas no grafico 1.

Grafico 1 - 10 Maiores empresas auditoria nivel mundial
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2.3 Instituicoes e Normas Internacionais de Auditoria

A profissao de auditor financeiro e os trabalhos de auditoria efetuados
seguem principios, normas e diretivas. A func¢do destes principios, normas e
diretivas, para além de uniformizar os trabalhos de auditoria de forma
transversal na profissao tém, também, o objetivo subjacente de garantir
qualidade no output desses mesmos trabalhos.

Existem, a nivel internacional, entidades que sao responsaveis pela
emanacao de principios, normas e diretivas de auditoria como a AICPA -
American Institute of Certified Public Accountants, responsavel pela origem das
normas de auditoria geralmente aceites, 0 PCAOB - Public Company Accounting
Owersight Board, instituido em 2002 pela Lei Sarbanes-Oxley. Estas entidades tém
poderes para elaborar e emanar normas de auditoria e de pratica profissional, e
fornecem “supervisio para auditores de empresas publicas, estabelece normas de
auditoria, certificacdo e controlo de qualidade para auditorias de empresas publicas.
Também realiza inspecdes de trabalhos de auditoria, bem como os controlos de qualidade
nas firmas de auditoria que realizam essas auditorias” (Arens, 2017, p.52). Referimos,
ainda, a UEC — Union Européenne des Experts Comptables Economiques et Financiers,
fundada a 17 de novembro de 1951, ao abrigo de um acordo assinado por
associagOes profissionais representantes de varios paises europeus, inclusive
Portugal. Esta entidade, a partir de 1978, passou a emitir normas que tinham
diversos objetivos, de entre os quais destacamos: aumentar o padrao de
qualidade da auditoria na Europa; harmonizar a auditoria das demonstragoes
financeiras, entre outras. A UEC foi extinta em 1986, dando origem
“conjuntamente com o Group d’Etudes de la CEE, a Fédération des Experts Comptables
Européens (FEE), na qual Portugal estd representado através da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas” (Costa, 2018, p.64). Por fim, a IFAC — International Federation of

Accountants, fundada a 7 de Outubro de 1977 tem como missao segundo Art.® 4



da Constituicao da IFAC “servir o interesse publico através do fortalecimento da
profissdo contabilistica a nivel mundial e contribuir para o desenvolvimento de robustas
economias internacionais estabelecendo e promovendo a aderéncia a normas profissionais
de alta qualidade, a convergéncia internacional de tais normas e tomar posicio em
questoes de interesse publico onde a pericia da profissio seja relevante”. As normas
emitidas pela IFAC, sao segundo Taborda (2015, p.45), “aplicadas, de forma

supletiva (para as matérias ndo comtempladas pelas normas técnicas e directrizes”.
2.4 Auditoria financeira em Portugal

A IFAC, dentro das suas competéncias legais, fundou a International
Auditing and Assurance Standards Board (IAASB), cuja func¢ao é emitir normas
internacionais reconhecidas e dotadas de uma qualidade técnica impar, as
International Statements on Auditing (ISA’s).

A OROC, é membro da International Federation of Accountants (IFAC),
organismo que representa a profissao a nivel mundial, cuja principal fungao é
apoiar e incentivar a realizacao de auditorias altamente especializadas e, de
qualidade high standard.

A figura do Revisor Oficial de Contas (ROC) em Portugal é regulada pela
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (OROC). Ao abrigo do Decreto-lei n.°
1/72 de 3 de janeiro foi estabelecida que a “revisdo da contabilidade de empresas
comerciais ou de quaisquer outras entidades, o exercicio das funcoes de membro do
conselho fiscal ou fiscal tinico e a prestacio de servicos de consultoria” era da
competéncia do ROC e que seriam estas as bases estabelecidas para a profissao.

O facto da OROC, como ja referido anteriormente, ser membro da IFAC,
garante uma relacdo de proximidade com os organismos homologos, o que

permite, e é de extrema importancia para a profissao, uma ligagdo com as



organizagoes internacionais. Estas correlagdes permitem acumular experiéncia e
conhecimento, bem como uma atualizagao empirica, atual e consistente.

No que toca a origem do normativo portugués referente a auditoria,
remetemos a 1983 onde foram publicadas as Normas Técnicas de Revisao Legal
das Contas, a 1987 com promulgagio do Cédigo de Etica e Deontologia
Profissional e, a 1993, onde foi publicado o novo diploma com os estatutos da
OROC, atravées do Decreto-lei n® 422-A/93 de 30 de dezembro. Em 1999, foi criado
um novo regime juridico dos Revisores Oficiais de Contas (ROC) através do
Decreto-lei n°487/99 de 16 de novembro que visava reformular o estatuto destes
profissionais, no seguimento de alteracoes entretanto registadas no ordenamento
juridico interno e no direito comunitario.

Em 2008 teve lugar a publicacdo do Decreto-lei n°487/99 de 16 de
novembro, alterado pelo Decreto-lei n®224/2008 de 20 de novembro, que veio
concretizar o esfor¢o de harmonizagao na aplicagao das normas internacionais de
auditoria e reforgar os deveres de independéncia, isenc¢ao, confidencialidade e
prevencao de conflitos de interesses do ROC. Neste mesmo diploma foi criado o
Conselho Nacional de Supervisao de Auditoria (CNSA), com a fungao de regular
a profissao de auditoria no sentido do aumento da qualidade da prestacao de
servicos e, reforcar a confianca dos mercados nas funcdes da auditoria. E da
competéncia deste organismo a emissao de pareceres prévios quanto as normas
do sistema de controlo de qualidade, deontoldgicas e de auditoria, de
acompanhamento e apreciacdo do plano anual de controlo de qualidade
proposto pela OROC. O sistema de supervisao publica é gerido de forma
independente pela Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), pelo
Instituto de Seguros de Portugal, OROC, Inspegao-Geral de Finangas e Banco de
Portugal.

Em 2015 teve lugar a publicagao da Lei n.? 175/2015, Série I, que veio
aprovar e introduzir o Regime Juridico da Supervisao de Auditoria, transpondo

a Diretiva 2014/56/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho. Neste mesmo ano



através da Lei n.® 140/2015 publicada no Diario da Reptblica n. °174/2015, Série
I, foi aprovado o novo Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Em Portugal a auditoria financeira pode ser imposta, por lei, a diversos
tipos de entidades. Esta pode ser efetuada por Revisores Oficiais de Contas
inscritos na OROC, ou contratada por iniciativa das entidades interessadas e,

realizadas por empresas especializadas.

2.5 Principios, Normas e Diretivas de Auditoria em

Portugal

A nivel nacional, o ¢rgao responsavel pela emanacdo dos referidos
principios, normas e diretivas é a OROC — Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas. No entanto as primeiras orientagdes NTRLC — Normas Técnicas de
Revisao Legal das Contas, aprovadas em Portugal, remontam a 17 de maio de
1983. Estas foram publicadas em Didrio da Republica, III Série, n.? 204, de 5 de
setembro de 1983 e, eram divididas em cinco grupos distintos: disposigoes
preliminares, normas técnicas de revisao legal das contas, regras de certificagao
legal das contas, revisao legal de empresas, organiza¢ao de processos e registos.

A OROC possuia, nos seus quadros técnicos, uma Comissao Técnica das
Normas de Revisao/Auditoria que, a partir de dezembro de 1991, comegou a
emanar IT — Interpretacdes Técnicas, resultado de consultas de caracter técnico
que lhe foram dirigidas.

Com a evolucao e desenvolvimento das normas internacionais de
auditoria, que fazem todo o sentido, pois 0 mundo empresarial em que a
auditoria financeira esta inserida esta em constante mutacao e desenvolvimento,
¢ de cardcter imperativo o acompanhamento e evolugao das normas. Como
refere Costa (2018, p.160) “sobretudo a partir de 1994, ano em que a IFAC publicou a

respetiva codificagio, a OROC entendeu oportuno elaborar as segundas Normas

10



Técnicas, que denominou Normas Técnicas de Revisio/Auditoria (NTR/A)”. De
salientar que as NTR/A revogaram as NTRLC.

Apo0s a aprovacao das NTR/A, em dezembro de 1998, a Comissao Técnica
da OROC elaborou a codificacago das DTR/A - Diretrizes Técnicas de
Revisao/Auditoria, que tinha como fungao seguir de perto a codificacao da IFAC,
que ainda se encontra em vigor.

O quadro normativo profissional da OROC ¢é composto por CEDP -
Cédigo de FEtica e Deontologia Profissional, NTR/A — Normas Técnicas de
Revisao/Auditoria, ISA’s — Normas Internacionais de Auditoria, RT -
Recomendagoes Técnicas e IT — Interpretacdes Técnicas.

Cada normativo supra referenciado tem, por sua vez, a sua fungao no
impeto geral da auditoria financeira em Portugal. O CEDP, emana principios
fundamentais, que orientam o auditor financeiro no seu exercicio de fungoes. As
NTR/A sao de aplicagao obrigatoria e, segundo Costa (2018, p.166), “constituem
0s principios bdsicos e os procedimentos essenciais a cumprir pelos ROC no
desenvolvimento dos trabalhos por elas abrangidas”. As DRA, sao de cariz
complementar, as RT, que foram substituidas pelas DRA em 1997, sao de uso
facultativo. Por fim, mas nao menos importante, as IT, sao circulares técnicas, que
téem o papel de orientar os ROC na aplicagio dos normativos anteriores e
promover a boa pratica profissional, tendo como base consultas de caracter
técnico colocadas pelos ROC (Costa, 2018).

O normativo legal da auditoria financeira, seja a um nivel macro
internacional, seja no normativo nacional, deve estar sempre alinhado e,
sobretudo, atualizado, por forma a que a confianca e qualidade do trabalho de
auditoria financeira, a nivel global, seja cada vez maior em todos os aspetos
cruciais da mesma.

Um elemento crucial desta aproximagao doutrindria € o facto de que, a
partir de 2019, apenas se aplicarem as normas internacionais de auditoria nos

trabalhos de auditoria em Portugal.
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3. O Covid-19 e a Auditoria
3.1 Impacto da pandemia Covid-19 na economia

global

Estamos longe de perceber o verdadeiro impacto da pandemia Covid-19
na economia a nivel global. Dancey (IFAC, 2020, p.1) numa abordagem do
impacto da Covid-19 a auditoria e a economia global refere que o “impacto do
COVID-19 serd sentido nos préximos anos, com a maioria das organizagoes a vivenciar
vdrios niveis de incerteza. Ninguém pode prever, com precisdo, o que o futuro reserva”.
No entanto, a curto-prazo, estamos a observar um impacto profundo na maioria
das economias globais. Segundo ACCA (2020, p.3) “a crise COVID-19 é um choque
sistémico para a economia global que afetou todas as organizacoes. O mundo estd a beira
de uma grande recessio economica.”

Os confinamentos obrigatdrios, a nivel global, fazem a economia parar e,
quanto mais longo for o tempo desta paragem, mais profundos sao os efeitos
sentidos na mesma. Como refere Joo (IFAC, 2020, p.1) “como resultado das
fronteiras fechadas e do confinamento obrigatorio, os negdcios locais e internacionais
foram severamente afetados. Devido a uma elevada falta de transagoes comerciais, houve
uma reducdo nos lucros de praticamente todas as empresas”. Analistas a nivel mundial
receiam que volte uma crise de crédito semelhante a crise “sub-prime”, que
demoramos anos a ultrapassar. Refor¢a Sullivan (2020, p.1) que “os bancos,
considerados os principais culpados pela crise financeira de 2009, sdo agora vistos,
ironicamente, como possiveis salvadores, com os governos a pedirem que garantam que o
dinheiro chega as empresas e aos consumidores, assegurando a sua sobrevivéncia até que
a situagdo melhore”.

Os tempos de incerteza vao continuar até que a pandemia se desvanega.

No entanto segundo Lach (IFAC) (2020, p.1) “as principais etapas na gestdo de crises

12



sdo preparagao, implementacdo e mitigacio, avaliagdo e recuperacio”, e que certamente
ajudarao o tecido empresarial a nivel mundial a ultrapassar a crise de forma mais

equilibrada.

3.2 A Auditoria no ambito da pandemia Covid-19

A pandemia Covid-19 foi declarada pela Organizacdo Mundial de Satude
a 11 de margo de 2020 a nivel do globo.

Portugal declara a pandemia na mesma data e, poucos dias depois foi
decretado o estado de emergéncia através do Decreto n.? 2-A/2020 - Didrio da
Republica n.? 57/2020, 1.2 Suplemento, Série I de 2020-03-20. Este regulamentou a
aplicagao do estado de emergéncia decretado pelo Presidente da Republica. Na
sequéncia desta publicacao foram adotadas pelo Governo de Portugal diversas
medidas de combate a pandemia como dever geral de recolhimento obrigatorio,
teletrabalho, sempre que as fung¢des o permitiam, suspensao de atividades no
ambito do comércio a retalho, suspensao de atividades no ambito da prestacao
de servigos, distanciamento social, entre outras.

Como podemos verificar pelas medidas enunciadas anteriormente,
diversos negocios e profissoes foram afetadas e a pratica da auditoria financeira

nao foi excegao. Na figura 1 temos a descricao do processo de auditoria.
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Figura 1 - Processo de Auditoria

Planeamento
de Auditoria

Avaliacao de
risco e Testes
aos controlos

Emitir
relatérios

Procedimentos
substantivos
analiticos

Completar a
auditoria

Baseado em Arens (2017, p.25)

Desde a fase inicial de planeamento a execugao dos trabalhos de auditoria
e a conclusao dos mesmos, todas estas fases sofreram alteracdes e necessidades
de adaptacao, por parte do auditor com a pandemia Covid-19, conforme
indicacdo da OROC, no documento publicado em maio de 2020 “Potenciais
impactos da Covid-19 na auditoria 2020”. Estas sao notorias logo na fase inicial,
avaliacdo dos riscos, que conforme a International Federation of Accountants (IFAC),
através da International Standards on Auditing 315 (ISA 315) expressa no paragrafo
3 e, passo a citar:

“O objectivo do auditor é identificar e avaliar os riscos de distorcdo material devido

a fraude ou a erro, ao nivel das demonstracoes financeiras e ao nivel de assergdo,

através do conhecimento da entidade e do seu ambiente, incluindo o seu controlo

interno, proporcionando assim uma base para conceber e implementar respostas

aos riscos de distorcdao material avaliados.”

Este conhecimento base, acima referido, pode ser comprometido devido
ao facto de Decreto n.® 2-A/2020 - Didrio da Republica n.? 57/2020, 1° Suplemento,

Série I de 2020-03-20 impletar regras de teletrabalho. O facto de nao ter acesso
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fisico as instalagdes das empresas pode comprometer o conhecimento da
entidade e o seu ambiente.

Reforga também Arens (2017, p.266) que

“O conhecimento do negdcio e industria em que o cliente estd inserido, o tipo de

operagoes que o cliente efetua, sio essenciais para que o auditor possa efetuar uma

auditoria adequada.”

Outro factor de importancia maior relativo ao processo de auditoria e,
como a pandemia o pode afetar, é a dificuldade de obtencao de prova. Isto
definindo prova de auditoria recorrendo a International Federation of Accountants
(IFAC), através da International Standards on Auditing 500 (ISA 500), no paragrafo
3 em que nos informa que “o objectivo do auditor é conceber e executar procedimentos
de auditoria de tal forma que possa obter prova de auditoria suficiente e apropriada para
0 habilitar a extrair conclusoes razodveis sobre as quais baseia a sua opinido.” Sendo que
o paragrafo Al evidencia que:

“A prova de auditoria é necessdria para suportar a opinido e o relatorio do auditor.
E por natureza cumulativa e é principalmente obtida a partir de procedimentos de
auditoria executados no seu decurso. Pode, contudo, incluir também informagio
obtida de outras fontes tais como anteriores auditorias (contanto que o auditor
tenha determinado se ocorreram alteracoes desde a anterior auditoria que possam
afectar a sua relevdncia no periodo corrente) ou procedimentos de controlo de
qualidade de uma firma para a aceitagdo e continuagao do relacionamento com um
cliente. Além de outras fontes dentro e fora da entidade, os registos contabilisticos
da entidade sdo uma fonte importante de prova de auditoria.”

Como a ISA 500 revela, a obtencao de prova de auditoria ¢ de importancia
essencial para os trabalhos de auditoria que, mais uma vez, devido o facto de ser
mandatorio o distanciamento social e teletrabalho vem dificultar os trabalhos.

Por fim, o pressuposto pelo qual esta assente todo o processo de auditoria,

€ o principio da continuidade. Define continuidade a International Federation of
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Accountants (IFAC), através da International Standards on Auditing 570 (ISA 570)

no paragrafo 2:
“Sequndo o pressuposto da  continuidade, uma entidade é vista como
continuando o negocio no futuro previsivel. As demonstracoes financeiras com
finalidade geral sio preparadas numa base de continuidade, a ndo ser que a
geréncia pretenda liquidar a entidade ou cessar operacoes ou ndo tenha outra
alternativa realista sendo fazé-lo. As demonstracoes financeiras com finalidade
especial podem ser ou ndo preparadas de acordo com um referencial de relato
financeiro relativamente ao qual o pressuposto da continuidade é relevante.”

O pressuposto da continuidade pode estar em risco devido a pandemia
Covid-19, razao pela qual, o auditor deve ter especial atencdao ao estado
financeiro de forma a que este pressuposto seja cumprido.

OROC. (2020 p.14) (A) refere que:

“O conceito da continuidade das operacoes e a avaliacdo pelo auditor do pressuposto
da continuidade utilizado pelo orgdo de gestdo na preparacio das demonstracoes
financeiras sdo, no Ambito dos efeitos economicos da pandemia, de relevincia extrema.
As responsabilidades do drgdo de gestdo e do auditor quanto a esta matéria ndo se
alteraram, e as consequéncias negativas causadas pela COVID-19 e os desafios que
se colocam quanto ao futuro devem ser considerados por ambos no cumprimento das
respetivas responsabilidades. O auditor tem como requisitos: Obter prova de
auditoria sobre a avaliagio do drgdo de gestio; Concluir sobre o pressuposto da
continuidade; Considerar implicagoes no relatorio. “

Sendo que para obter prova de auditoria suficiente e apropriada e concluir
sobre a apropriagao do uso do pressuposto da continuidade, o auditor deve
“determinar se a COVID-19 tem potencialmente, ou jd de facto, consequéncias adversas
que provoquem uma deterioragdo das condigdes em que 0s negocios se desenrolam das
condigoes financeiras da entidade que coloquem em causa a continuidade.” OROC. (2020

p.19) (A).

16



Caso isso nao aconteca toda a estrutura dos trabalhos de auditoria deve ser

modificada.

3.3 Norma Contabilistica de Relato Financeiro 24 -

Acontecimentos ap0s a data de balango

Os acontecimentos subsequentes sdo um topico de andlise nos trabalhos
normais de auditoria efetuados pela generalidade dos auditores financeiros. Este
facto deve-se a sua importancia e relevancia no que toca a opinido do Revisor
Oficial de Contas. A International Federation of Accountants (IFAC), através da
International Standards on Auditing 560 (ISA 560), no paragrafo 2, define
acontecimentos subsequentes como:

“As demonstragoes financeiras podem ser afectadas por certos acontecimentos que

ocorrem apos a data das demonstragdes financeiras. Muitos referenciais de relato

financeiro referem-se especificamente a tais acontecimentos. Esses referenciais de
relato financeiro identificam geralmente dois tipos de acontecimentos:

(a) Os que proporcionam prova de condicoes que existiam a data das

demonstracoes financeiras;

(b) Os que proporcionam prova de condigbes que surgiram apds a data das

demonstragoes financeiras.”

Esta importancia, tal como refere Arens (2018, p.813), esta relacionada com
o facto de “determinados eventos e transacdes que ocorrem posteriormente ao fecho do
exercicio, de forma a determinar se estes eventos ou transacbes afetam ou ndo as
demonstragoes financeiras”

Em termos de normativo legal, para além da ja referida ISA 560 no
contexto de auditoria, existe a nivel contabilistico a IAS 10 — Events After the
Reporting Period que identifica acontecimentos favordveis ou desfavoraveis que

ocorram entre a data do balango e a data em que se autoriza que as
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demonstragdes financeiras sejam emitidas e, no normativo portugués a NCRF 24
— Acontecimentos apds data do balango, que é baseada na IAS 10.
A figura 2 ilustra o periodo que diz respeito a analise dos acontecimentos

subsequentes:

Figura 2 — Linha temporal do processo de auditoria

e

31/12/N-1 01/03/N+1 16/03/N+1 Assembleia Periodo apds
Data referéncia Data limite em que o érgao Certificagao Geral a divulgacao
do Balango de Gestao tem que entregar ~ Legal para das
ao ROC as Demonstragoes das Contas aprovagao demonstrac¢Ges
Financeiras de contas financeiras

Baseado em Arens (2018, p.25)

Segundo Arens (2017, p.814) existem “dois tipos de eventos subsequentes que
o auditor precisa de ter em consideragio: os que afetam diretamente as demonstragoes
financeiras e necessitam ajustamento nas demonstragdes financeiras e os que ndo afetam
diretamente as demonstracoes financeiras”

Ao analisarmos o paragrafo 6 da NCRF-24 podemos encontrar alguns
exemplos que podem dar origem ao que o autor evidencia como ajustamentos.
Por exemplo uma resolucao de um caso judicial que confirme que a entidade
tinha uma obrigacao presente a data do balango, sendo que pode ser necessario
a constituicao ou refor¢o de uma provisao, a informacao sobre uma imparidade
de um ativo como faléncia de um cliente materialmente relevante, valor de venda
de inventdrio apos data do balango, fraude ou erros materialmente relevantes
que facam com que as demonstragdes financeiras nao demonstram a imagem
verdadeira e apropriada da empresa, entre outros.

Também temos exemplos de acontecimentos ocorridos apds a data do
balang¢o que nao dao lugar a ajustamentos, mas a divulgagdes, como por exemplo

fusdes e aquisi¢des, perda de inventdrios resultante de um incéndio,
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desvalorizacao de inventdrios como consequéncia de uma medida estatal entre
outros (Arens, 2018 p.814). Sendo que a pandemia Covid-19 se enquadra nestes
exemplos de acontecimentos ocorridos apds data de balango que sao alvo de
divulgacdo, mas, no entanto, nao da lugar a ajustamentos devido a dificuldade
de quantificagao do impacto.

Depois do apuramento dos acontecimentos subsequentes estes devem
estar sujeitos a ajustamentos ou apenas a divulgag¢des. Como ja foi referido
anteriormente o auditor financeiro deve apurar qual é o tratamento dos
acontecimentos subsequentes a nivel pratico. A ISA 560 elucida-nos sobre dois
momentos distintos sobre quando tiveram lugar esses acontecimentos.

Na figura 3 sao ilustrados os dois momentos distintos que a ISA 560 faz

referéncia sobre quando tiveram lugar esses acontecimentos:

Figura 3 — Momento acontecimentos subsequentes

| Obter prova sobre os acontecimentos subsequentes | Resposta ao conhecimento de novos fatos

...:,...,,—S,-—-——TTT

Data das Data de aprovacao Data do Relatorio Data de emissao

demonstra¢des das demonstracoes de auditoria sobre  das

financeiras financeiras as demonstracoes demonstracgdes
pelo 6rgao de gestao financeiras financeiras

Baseado em OROC (2018, p.265)

Sao eles: se os factos tiverem sido conhecidos pelo auditor financeiro, entre

a data da certificagao legal das contas e a data da divulgacao das demonstracoes

financeiras, deve efetuar-se um julgamento profissional factual, para perceber se

as demonstracOes financeiras necessitam de ser alteradas, a International
Standards on Auditing 560 (ISA 560), no paragrafo 6 refere que:

“O auditor deve executar procedimentos de auditoria concebidos para obter prova

de auditoria suficiente e apropriada de que foram identificados todos os

acontecimentos ocorridos entre a data das demonstragoes financeiras e a data do
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relatorio do auditor que exijam ajustamento ou divulgacio nas demonstracoes
financeiras. Ndo se exige, contudo, que o auditor execute procedimentos de
auditoria adicionais sobre matérias as quais aplicou anteriormente
procedimentos de auditoria que tenham proporcionado conclusoes satisfatorias.
(Ref: ParagrafoA6)”

Caso essa alteragao seja imperativa, o Revisor Oficial de Contas terd de
emitir uma nova Certificacdo Legal das Contas, fazendo referéncia as
demonstracoes retificadas, de acordo com as indica¢des do auditor financeiro.
Por outro lado, caso a sugestao do auditor financeiro em alterar as demonstragoes
financeiras em conformidade com os acontecimentos subsequentes ndo seja
acatada pelo 6rgao de gestdo, entdao a opinido do Revisor Oficial de Contas
podera ser afetada. Esta decisao podera dar origem a uma reserva na Certificacao
Legal das Contas ou, se efetivamente o Revisor Oficial de Contas, por julgamento
profissional, constatar que o acontecimento subsequente altera de tal forma as
demonstracdes que estas deixam de demonstrar a imagem verdadeira e
apropriada da empresa, este pode levar a uma opiniao adversa.

No caso de os acontecimentos terem sido do conhecimento do auditor
financeiro apds a data de divulgacao das demonstragdes financeiras, segundo a
a International Standards on Auditing 560 (ISA 560), no paragrafo 10 o “auditor ndo
tem obrigacdo de executar quaisquer procedimentos de auditoria respeitantes as
demonstracgoes financeiras apos a data do seu relatorio.”.

No entanto e, caso o auditor financeiro tenha tido conhecimento de que as
demonstracdes financeiras foram alteradas pelo drgao de gestao, este deve rever
os procedimentos efetuados pela empresa e elaborar um novo relatério de
auditoria, o qual deve incluir a seccao “Outras Matérias” onde se explicara o
sucedido (Costa, 2018). O érgao de gestao pode entender que nao é necessaria a
alteracao das demonstragoes financeiras e, quando assim acontece, o auditor

financeiro tera de chamar a si a responsabilidade pela notificacao dos utentes,
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informando-os que o seu relatorio esta desajustado e, eventualmente, procurar
aconselhamento juridico (ISA 560, Paragrafo A16).

O auditor financeiro deve obter do 6rgao de gestao “uma declaragio escrita
onde se ateste que foram ajustados e divulgados todos os acontecimentos subsequentes e
relativamente aos quais a estrutura conceptual de relato financeiro aplicavel exija
ajustamento ou divulgacdo” (Costa, 2018, pag. 708).

Como foi explicado anteriormente, tanto o factor gerador do
acontecimento subsequente, como o seu impacto e 0 momento em que 0 mesmo
é conhecido, sao importantes na determinagao da resposta por parte do Revisor

Oficial de Contas.
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4. Metodologia

4.1 Metodologia de analise

O presente estudo classifica-se como qualitativo. Como refere Raupp &
Beuren (2006) “por meio de estudo qualitativo, procura-se conhecer com maior
profundidade o assunto, de modo a tornd-lo mais claro ou construir questoes importantes
para a condugdo da pesquisa” (pag. 80).

No que toca a abordagem da andlise dos dados, presente na dissertagao, a
mesma integra-se no paradigma qualitativo. A justificagao para integrar a andlise
neste paradigma fica a dever-se ao facto de se pretender conhecer, analisar e
interpretar os dados presentes nos relatdrios e contas e, respetivas Certificagao
Legal das Contas, centrando a andlise na observagao dos factos, mais do que na
quantificacdo dos mesmos. Acresce, ainda, referir o facto de ser importante
aprofundar e desenvolver conhecimento relacionados com as situagoes
apresentadas, pois assume-se que se sabe muito pouco sobre o objeto de estudo,
pelas incertezas que o mesmo encerra.

Relativamente a recolha de dados foi efetuada uma pesquisa documental,
que consistiu na recolha dos relatorios e contas e respetivas Certificacao Legal
das Contas das empresas cotadas em bolsa, por forma a analisar as énfases
(relativo ao fecho de contas a 31 de dezembro de 2019) relativas a pandemia do
Covid-19 e, os impactos da mesma no primeiro semestre de 2020.

Os relatorios e contas relativos a 31 de dezembro de 2019 e primeiro
semestre de 2020 foram recolhidos nos sites disponiveis, de cada uma das
empresas cotadas em bolsa (se¢ao da informacao financeira). Foi feita, ainda, uma
analise e interpretacdo das informacgoes financeiras, sendo (i) transcricao da

énfase relativa a Covid-19 relativa a 31 de dezembro de 2019, (ii) data da respetiva
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Certificagao Legal das Contas e (iii) informacao relativa ao impacto da Covid-19

no primeiro semestre de 2020.
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4.2 Amostra

A amostra é composta pelas empresas cotadas na Bolsa de Valores de

Lisboa? cujo periodo do fecho de contas a reporta a 31 de dezembro de 2019 e

primeiro semestre de 2020. Neste periodo sao analisados os respetivos relatorios

e contas (incluindo as respetivas Certificagdo Legal das Contas), do espaco

temporal anteriormente expresso, bem como os relatorios e contas do primeiro

semestre de 2020. As empresas que compoem o PSI-20 e que sustentam a analise

sdo apresentadas na tabela 1.

Tabela 1- Empresas Representativas do PSI-20

Firma Sigla Firma Sigla

Altri, SGPS, SA Altri Jerénimo Martins, Jerénimo Martins
SGPS, S.A.

Banco Comercial BCP Mota-Engil
Mota-Engil, SGPS, S.A.

Portugués, S.A.

Corticeira Amorim, Corticeira The Navigator Navigator

SGPS, S.A. Amorim Company, S.A.

CTT - Correios de CTT NOS
NOS, SGPS, S.A.

Portugal, S.A.

EDP - Energias de EDP Novabase
Novabase, SGPS, S.A.

Portugal, S.A.

EDP - Renovaveis, S.A. | EDPR Pharol, SGPS, S.A. Pharol

F. Ramada, Acos e F. Ramada REN - Redes REN

L Energéticas Nacionais,

Industrias, S.A. S.G.PS, SA.

Galp Energia, SGPS, Galp Semapa — Sociedade de | Semapa

SA Investimento e Gestao,

o SGPS, S.A.
Ibersol, SGPS, S.A. Ibersol Sonae, SGPS, S.A. Sonae

Fonte: Euronext Lisboa

2 Euronext Lisboa
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Para cada uma das empresas supracitadas sera efetuada a andlise

referenciada anteriormente.
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5. Andlise Empirica: O efeito da Covid-19 nos
relatorios de Auditoria do PSI-20

5.1 Contextualizagao do PSI-20 e o impacto da Covid-
19

O Portuguese Stock Index 20, vulgo PSI-20, é o indice que faz a agregacao
das vinte® maiores empresas cotadas na EuroNext* Lisboa, segundo alguns
critérios especificos. Este, aquando da sua criacao, tinha dois objetivos
especificos, por um lado servir de indicador da evolug¢ao do mercado acionista
portugués e, por outro, ser o suporte de negociagao para contratos de futuros’ e
opgoes®.

O impacto da pandemia Covid-19 no PSI-20 evidenciou, de certa forma,
uma correlacdo direta com o do restante tecido empresarial portugués e mundial.

No entanto, em Portugal, apesar da pandemia ter chegado em marco de
2020, esta evidencia um impacto nefasto, verdadeiro, nas dezoito empresas que
compoem o PSI-20 e que refletem uma queda de aproximadamente cinquenta e
cinto pontos percentuais, ascendendo a trezentos milhdes de euros em perdas
globais. Acresce ainda referir que nem as empresas com mais relevancia e peso
no indice ficaram elibadas do impacto da pandemia.

Os dados que se apresentam no grafico 2 ilustram com clara evidéncia a
evolucdo do indice PSI-20 antes da pandemia, quando foi declarado o estado de

emergencia em margo e, durante a pandemia.

3 Apenas contém 18 empresas devido a falta de requisitos para integrar o indice, ja que o valor das ac¢des
disponiveis para negociacdo em bolsa das cotadas PSI-20 deve ser superior a 100 milhdes de euros.

* Euronext Lisboa é a bolsa de valores de Lisboa, pertence ao grupo Euronext. Anteriormente era conhecida
como Bolsa de Valores de Lisboa e Porto.

5Segundo Clarke (2013), um contrato de futuros € um acordo legal para comprar ou vender um determinado
produto ou ativo a um preco predeterminado num momento especifico no futuro.

¢ Segundo Clarke (2013), opgdes sdo contratos financeiros que conferem ao seu detentor o direito, mas nao
a obrigagao, de comprar ou vender um ativo, a um prego previamente definido, numa data futura.
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Grafico 2 — Evolucao do PSI 20 antes e durante a pandemia Covid-19
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Fonte: Bloomberg

Como podemos observar os impactos foram sentidos pelas dezoito

maiores empresas cotadas em bolsa em Portugal, mas nao em peso e medida

iguais. No entanto pelas leituras que fizemos e, pelos dados que aqui relatamos,

podemos afirmar com grau de certeza que a pandemia afetou negativamente a

maioria das empresas cotadas.

Na tabela 2 podemos observar que houve uma queda significativa nos

meses de fevereiro e marco de 2020, que coincide com a chegada da pandemia

Covid-19 a Portugal e a declaragao do estado de emergéncia e, a consequente

paralisacao da economia pelo Governo de Portugal.

Houve uma perda referente aos meses acima reportados de cerca vinte e

trés pontos percentuais, o que reflete o impacto negativo da pandemia aquando

da sua chegada a Portugal.
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Tabela 2 — Variacao PSI-20 de Dezembro de 2019 a Dezembro 2020

Data Fecho Abertura Variacao % Volume
(milhées de euros)
dez/20 4.898,36 4.620,07 6,38% 1,49MM
nov/20 4.604,72 3.957,00 16,72% 1,98MM
out/20 3.945,12 4.099,88 -3,00% 1,11MM
set/20 4.067,02 4.307,52 -5,44% 1,31MM
ago/20 4.301,08 4.293,98 0,12% 873,94M
jul/20 4.295,82 4.367,54 -2,15% 1,49MM
jun/20 4.390,25 4.376,04 1,38% 2,48MM
mai/20 4.330,67 4.206,46 1,09% 2,04MM
abr/20 4.284,18 4.002,41 5,27% 2,33MM
mar/20 4.069,55 4.882,59 -14,61% 3,30MM
fev/20 4.765,73 5.248,19 -9,26% 1,26MM
jan/20 5.252,03 5.239,19 0,73% 1,13MM
dez/19 5.214,14 5.149,89 1,69% 988,51M

Fonte: Bloomberg

No mercado bolsista, a nivel mundial, a tendéncia é a mesma que em

Portugal, ou seja, negativa.

Podemos observar no grafico 3 e tabela 3 seguintes, que a desvalorizacao

abrupta que se verificou em Portugal durante os meses de fevereiro e margo de

2020, foi condizente com o que se passou a nivel mundial no mercado bolsista. O

indice usado para esta andlise foi o MSCI World’.

7 De acordo com o site de referéncia “Investopedia” MSCI é o acréonimo para Morgan Stanley Capital
International, e o MSCI World é um indice de mercado de a¢gdes com valor de mercado de 1.585 empresas
cotadas em todo o mundo.
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Grafico 3 — Evolucao do MSCI antes e durante a pandemia Covid 19
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Fonte: Bloomberg

Pela andlise da tabela 3 podemos observar uma queda de cerca de vinte e

dois pontos percentuais nos meses criticos de fevereiro e margo de 2020.
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Tabela 3 — Varia¢do “MSCI World” de Dezembro de 2019 a Dezembro 2020

Data Fecho Abertura Variacao % Volume
(milhées de euros)
Jan/21 2.661,69 2.690,04 -1,05% -
dez/20 2.690,04 2.581,24 4,14% -
nov/20 2.583,14 2.293,39 12,66% -
out/20 2.292,93 2.367,51 -3,14% -
set/20 2.367,27 2.453,75 -3,59% -
ago/20 2.455,51 2.304,21 6,53% -
jul/20 2.304,98 2.202,77 4,69% -
jun/20 2.201,79 2.147,96 2,51% -
mai/20 2.147,88 2.049,78 4,63% -
abr/20 2.052,85 1.855,09 10,80% -
mar/20 1.852,73 2.144,07 -13,47% -
fev/20 2.141,12 2.342,14 -8,59% -
jan/20 2.342,41 2.358,25 -0,68% -
dez/19 2.358,47 2.291,89 2,89% -

Fonte: Bloomberg
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52 DPSI-20 Analise do impacto Covid-19 nas

CertificacOes Legais das contas

A agenda da realizagao dos trabalhos de auditoria foi posterior a chegada
pandemia Covid-19 a Portugal, como ja foi referido anteriormente. Este facto
levou a que diversos Revisores Oficais de Contas fizessem referéncia a mesma
como uma énfase. O auditor refere-se a énfase, segundo a International Federation
of Accountants (IFAC), através da International Standards on Auditing 706 (ISA 706)
no paragrafo 6, se:

“O auditor considerar necessirio chamar a atencio dos utentes para uma

matéria apresentada ou divulgada nas demonstracoes financeiras que, no seu

julgamento, é de importincia tal que é fundamental para a compreensdo das
demonstracoes financeiras por parte dos utentes, deve incluir no seu relatério um

pardgrafo de Enfase, desde que tenha obtido prova de auditoria suficiente e

apropriada de que essa matéria ndo se encontra materialmente distorcida nas

demonstracoes financeiras. Tal paragrafo deve referir-se apenas a informagio
apresentada ou divulgada nas demonstragoes financeiras.”

No seguimento da andlise da opiniao do Revisor Oficial de Contas em
relacdo a pandemia vamos efetuar o levantamento do pardgrafo da énfase
supracitada para as dezoito empresas (ver tabela 4), que constituem Portuguese
Stock Index 20 e, constatarmos, analisarmos as diversas énfases relativamente a
Covid-19 ou auséncia delas nas Certificacao Legal das Contas.

Podemos constatar na tabela 4 que das dezoito Certificacdes Legais das
Contas analisadas, dez fazem referéncia a Covid-19, em paragrafos de énfase. As
razOes pelas quais isto acontece € a extrema incerteza que advém do fendmeno
Covid-19 e o facto de as Certificagoes Legais das Contas terem sido emitidas
posteriormente a chegada da pandemia Covid-19 a Portugal. Isto levou o Revisor

Oficial de Contas a fazer mencao na Certificacao Legal das Contas.
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Tabela 4 — Paragrafo Enfase das CLC das Empresas PSI-20

Empresas Resumo das CLC - Paragrafo Enfase Data
PSI-20 Divulgacoes nas CLC
Demonstracoes
Financeiras e Notas
Altri, SGPS, Nota 45 das Os recentes 2 de
SA demonstracoes desenvolvimentos Abril
financeiras faz resultantes da pandemia de
referéncia a pandemia Covid-19 (Coronavirus) 2020
Covid-19, ao possivel tém um impacto

impacto  direto e
indireto nos Clientes,
Fornecedores,
Colaboradores,
Comunidades locais e
outras partes
envolvidas na cadeia
de valor.

Divulga ainda que ¢
dificil uma
avaliacdo/quantifica¢ao

dos impactos diretos e

indiretos.

significativo na saude das

pessoas e na sociedade

CoOmo um todo,
aumentando a incerteza
sobre o  desempenho

operacional e financeiro das
Organizagoes. Na Nota 45
das notas as demonstragoes
financeiras  consolidadas

sao divulgados os impactos

e incertezas resultantes da

pandemia Covid-19
(Coronavirus), estimados
pelo Conselho de
Administracdo para o
Grupo, com Dbase na

informacao disponivel a
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data. A nossa opiniao nao é
modificada em relacao a

esta matéria.

Banco
Comercial
Portugues,

S.A.

Nota 62 das
demonstracgoes
financeiras faz

referéncia a pandemia
Covid-19, ao possivel
impacto nas
prespetivas de
crescimento econdmico
e mundial em 2020,
mas que € prematuro
estimar eventuais
impactos.  Refor¢cam
que se mantém a
continuidade da

instituicao.

Em marc¢o a OMS declarou
a disseminacao da doenga
provocada

pelo  novo

coronavirus  ("Covid-19")

como pandemia, a qual tem

impacto  negativo  nas
perspetivas para a
economia  mundial e
europeia. Conforme

descrito na Nota 62 do
anexo as demonstragoes
financeiras, dependendo da
profundidade e extensao
dos

temporal impactos

disruptivos desta
pandemia, a atividade e
rendibilidade do Grupo,
incluindo a valorizagao dos
seus ativos, sera afetada em
maior ou menor grau. A
nossa opinido nao ¢é
modificada em relacao a

esta matéria.

26 de
Marco
de
2020
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Corticeira Nota 45 das Os recentes 25 de
Amorim, demonstracoes desenvolvimentos Marco
SGPS, S.A.  financeiras faz resultantes da pandemia de
referéncia a pandemia Covid-19 (Coronavirus) 2020
Covid-19, ao possivel tém um impacto
impacto nos clientes e, significativo na saiude das
consequentemente, a pessoas e na sociedade
cadeia de valor, e por como um todo,
isso, que poderd ter um aumentando a incerteza
efeito na atividade sobre o  desempenho
desenvolvida. operacional e financeiro das
Divulgam que é dificil Organizagoes. Na Nota 45
uma das notas as demonstragoes
avaliacdo/quantificacdo financeiras  consolidadas
dos impactos diretos e sao divulgados os impactos
indiretos. e incertezas resultantes da
pandemia Covid-19
(Coronavirus), estimados
pelo Conselho de
Administracado  para a
Corticeira Amorim, SGPS,
S.A., com base na
informacdo disponivel a
data. A nossa opinido nao é
modificada em relacao a
esta matéria.
F. Ramada, Nota 40 das Os recentes 2 de
Acos e demonstragoes desenvolvimentos Abril
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Industrias, financeiras resultantes da pandemia de
S.A. fazreferéncia a Covid-19 (Coronavirus) 2020
pandemia Covid-19, ao tém um impacto
possivel impacto direto significativo na satude das
e indireto nos Clientes, pessoas e na sociedade
Fornecedores, como um todo,
Colaboradores, aumentando a incerteza
Comunidades locais e sobre o  desempenho
outras partes operacional e financeiro das
envolvidas na cadeia Organizagoes. Na Nota 40
de valor. das notas as demonstragoes
Divulgam que é dificil financeiras  consolidadas
uma sao divulgados os impactos
avaliacdo/quantificacdo e incertezas resultantes da
dos impatos diretos e pandemia Covid-19
indiretos. (Coronavirus), estimados
pelo Conselho de
Administragdo  para a
Ramada Investimentos e
Industria, S.A., com base na
informagao disponivel a
data. A nossa opiniao nao é
modificada em relacao a
esta matéria.
Ibersol, Nota 37 das Chamamos a atengao apara 8 de
SGPS, S.A. demonstracoes a Nota 37 do anexo as Maio
financeiras faz demonstracoes Financeiras de

referéncia a pandemia

consolidadas onde

sao 2020
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Covid-19, ao facto de

terem sido obrigados a

encerrar 0s seus
restaurantes (tendo
apenas take-away e

delivery a funcionar).
Foi divulgada
incerteza, sendo que a
empresa recorreu ao
“lay-off” em Portugal e
Espanha e adotou
medidas de reducao de
custos e renegociagao
de contratos.
Divulgam que ¢ dificil
uma

avaliagao/quantificacao

dos impatos diretos e

divulgados os impactos e
incertezas resultantes da
do

disseminagao novo

coronavirus ("Covid-19"),
sendo este um evento ndo
ajustavel. Na mesma nota, o
Conselho de Administracao
refere os impactos sentidos
até a data da preparacao
das contas decorrentes da
pandemia, bem como as
medidas tomadas para
assegurar niveis de liquidez
e capital suficientes para
prosseguir com a atividade
do Grupo. A nossa opiniao
modificada

nao é em

relacdo a esta matéria

indiretos.
Mota-Engil, Nota 31 das Chamamos aatengaoparaa 20 de
SGPS, S.A. demonstracoes nota 31 de anexo contendo Abril
financeiras faz notas explicativas, de
referéncia a pandemia nomeadamente no que diz 2020

Covid-19, sendo que
referem o setor em que
o grupo estd inserido
mais

nao ¢ dos

afetados.

respeito aos impactos da
pandemia da COVID-19 na
atividade operacional

futura da entidade
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Divulga que dispoe dos
recursos  adequados
para manter as suas
atividades e que se
mantém adequado o

uso do pressuposto da

continuidade das

operacoes
The Nota 31 das Conforme descrito na nota 27 de
Navigator demonstracoes 1.2, em marco de 2020 foi Marco
Company, financeiras faz declarada pela OMS a de
S.A. referéncia a pandemia pandemia resultante da 2020

Covid-19.

Informam que ainda se
encontram a
avaliar/quantificar dos
impactos  diretos e

indiretos.

disseminacao do novo
coronavirus ("COVID-19"),
sendo este um evento nao
ajustavel. Esta situacao e a
sua evolucao terao
provavelmente efeitos
negativos sobre a atividade
e a rentabilidade do Grupo
durante 0 exercicio
economico de 2020, nao
sendo neste momento
possivel fazer a sua
quantificacdo. O Conselho
de Administracao

considera que, face a
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informacgao atualmente

disponivel, a situacao
liquidez e os niveis de
capital serdao suficientes
para prosseguir a atividade
do Grupo. a Nossa opinido
modificada

nao é em

relagao a esta matéria

Novabase,

SGPS, S.A.

Nota 27 das
demonstracoes
financeiras
fazreferéncia a

pandemia Covid-19, ao

facto de a Novabase

nao estar imune as
contingencias dos
mercados onde se

insere, seja na entrega
de solucoes aos clientes

ou no mercado de

talento.
Divulga ainda que
dispde dos recursos

adequados para manter
as suas atividades e que
se mantém adequado o

uso do pressuposto da

Conforme referido na nota
27 do anexo as
demonstracdes financeiras,
em 11 marco de 2020 foi
declarada pela Organizacao
Mundial de Satude como
pandemia a disseminagao

da “Covid-19”, sendo este

um evento nao ajustavel.

Esta situacao e a sua
evolucao terao
provavelmente efeitos

negativos sobre a atividade

e a rentabilidade da
Entidade durante 0
exercicio econdémico de
2020, nao sendo neste

momento possivel fazer a
sua  quantificagdgo. O

Conselho de Administracao

16 de
Abril
de
2020
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continuidade das considera que, face a
operacoes informacao atualmente
disponivel, a situacao de
liquidez e os niveis de
capital serao suficientes
para prosseguir a atividade
da Entidade. A nossa
opinido nao € modificada
em relacdo a esta matéria.
Semapa — Nota 27 das Conforme descrito na Nota 27 de
Sociedade de demonstragdes 1.3, em mar¢o de 2020 foi Marco
Investimento financeiras faz declarada pela Organizacao de
e Gestdo, referéncia a pandemia Mundial de Saude a 2020
SGPS,S.A.  Covid-19. pandemia resultante da
Divulgam que as disseminagdo do novo

operacoes do Grupo
tém decorrido com
normalidade e sem
disrupcao, nao sendo
ainda possivel estimar
com razoavel grau de
confianca, eventuais
impactos na atividade
do Grupo face ao atual
enquadramento de
elevada incerteza e

rapida evolucao.

coronavirus (“COVID-19”),
sendo este um evento nao
ajustavel. Esta situacdo e a
terao

sua evolucao

provavelmente efeitos
negativos sobre a atividade

e a rentabilidade do Grupo

durante o exercicio
economico de 2020, nao
sendo neste momento
possivel fazer a sua

quantificacdo. O Conselho

de Administracao
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considera que, face a

informacgao atualmente
disponivel, a situacao de
liquidez e os niveis de
capital serdao suficientes
para prosseguir a atividade
do Grupo. A nossa opinidao
nao ¢ modificada com

respeito a esta matéria.

Sonae,

SGPS, S.A.

Nota 50 das
demonstracoes
financeiras faz
referéncia a pandemia
Covid-19.

Divulgam que
desenvolveram um

modelo proprio para
gestao de crise.

Informam também que
se  torna  bastante
complexo quantificar a
magnitude dos
impactos caso o nivel
de risco se agrave, mas
que o principio de
continuadade esta

assegurado.

Chamamos a atengao para o

divulgado na nota 50 do

anexo as demonstragoes
financeiras consolidadas,
que diz respeito aos

impactos que a pandemia
do COVID-19 poderd ter na
atividade futura do Grupo.
A nossa opiniao nao é
modificada em relacao a

esta matéria.

30 de
Marco
de
2020

Fonte: Relatério e Contas das empresas constituintes do PSI-20

40



Nas dez énfases que fazem mencdao do Covid-19 existem pequenas

diferencas entre elas. A énfase tem como objetivo segundo a ISA 706 paragrafo 1:
(a) Chamar a atengdo dos utentes para uma matéria ou matérias
apresentadas ou divulgadas nas demonstracoes financeiras de importincia
tal que sdo fundamentais para a sua compreensdo das demonstragoes financeiras;
ou

(b) Chamar a atengido dos utentes para qualquer matéria ou matérias ndo

apresentadas ou divulgadas nas demonstragdes financeiras que sdo relevantes para

a sua compreensio da auditoria, das responsabilidades do auditor ou do seu

relatorio.

Sendo que todas as énfases referem que, apesar da pandemia afetar as
demonstrac¢des financeiras, ndao modifica a opiniao do auditor em 2019, esta
referéncia € mandatdria num paragrafo de énfase conforme o paragrafo 6 da ISA
706.

Em contrapartida, no que conerce as notas das demonstragdes financeiras
que fazem mencao da pandemia Covid-19, conforme evidenciado na tabela 4,
comunicam aos utilizadores a informacao refletida nos relatdrios e contas, que
efetivamente pandemia Covid-19 pode vir a ter/estd a ter impacto direto e
indireto nos Clientes, Fornecedores, Colaboradores, Comunidades locais e outras
partes envolvidas na cadeia de valor. Todavia, também ¢ referido que apesar da
incerteza relacionada com a pandemia Covid-19, o principio da continuidade esta
assegurado.

A pandemia Covid-19 é considerada um acontecimento, apos a data de
balan¢o ndo ajustavel.

No que concerne a acontecimentos ap6s data de balango que nao dao lugar
a ajustes, em termos tedricos, consideramos que, segundo a Norma de Relato

Financeiro 24 — Acontecimentos ap0s data de balanco paragrafo 9, “Uma entidade
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nao deve ajustar as quantias reconhecidas nas suas demonstracgoes financeiras para
reflectir os acontecimentos apds a data do balanco que ndo ddo lugar a ajustamentos” .

Se nao for considerado um evento ajustavel, serd um evento subsequente
nao ajustavel, sendo que nao existe impacto no reconhecimento e na mensuragao
de ativos e passivos nas demonstragoes financeiras (NCRF 24).

Nem todos os ajustamentos detetados pelo auditor financeiro, aquando da
auditoria, devem ser incluidos nas demonstra¢des financeiras. Para que isso
acontecga € “necessdrio que tais ajustamentos e reclassificagoes, considerados individual
ou agregadamente, sejam materiais e que o 6rgdo de gestio esteja disposto a inclui-los”
(Costa, 2018, pag.717).

O que podemos verificar nos Relatérios e Contas das empresas do PSI-20
¢ que o impacto da pandemia Covid-19 ndo deu lugar a ajustamentos de
auditoria materiais nas empresas do PSI-20 e que, apenas, deu origem a énfases
nas devidas Certificagdes Legais das Contas, como podemos constatar na “Anexo
1 - Pardgrafo Enfase das CLC das Empresas PSI-20".

No que diz respeito ao contetido das énfases que fazem mencao do Covid-
19, como podemos observar nos Relatdrios e Contas transcritas para o “Anexo 1
— Nota CLC relativa ao “COVID-19" — Eventos Subsequentes”, todas elas sao énfases
gerais, todas enfatizam a incerteza que pode advir da pandemia Covid-19, sendo
comum em todas elas que a garantia do principio da continuidade, bem como a
impossibilidade de quantificar os impactos da pandemia Covid-19. No entanto
reforcam que possuem linhas de crédito nao utilizadas, enfatizando a solidez de
liquidez.

O mesmo acontece com as notas divulgadas sobre demonstragoes
financeiras que fazem referéncia a pandemia Covid-19, incerteza é comum a
todas elas, impossibilidade de quantificar os impactos também, todavia com a

garantia do principio da continuidade.
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5.3 Matérias relevantes de auditoria em contexto

Covid-19

Segundo a International Federation of Accountants (IFAC), através da
International Standards on Auditing 701 (ISA 701) no paragrafo 2, o:

“O objetivo de comunicar matérias relevantes de auditoria é aumentar o valor
informativo do relatério do auditor, fornecendo maior transparéncia sobre a
auditoria que foi realizada. A comunicagdo das matérias relevantes de auditoria
fornece informagoes adicionais aos utilizarores das demonstracoes financeiras para
auxilid-los a compreender os assuntos que, no julgamento profissional do auditor,
foram os mais significativos na auditoria das demonstracoes financeiras do periodo
atual. A comunicagdo dos principais assuntos de auditoria também pode ajudar os
utilizadores das demonstragoes financeiras a compreender a entidade e as dreas de
julgamento significativo da administracio nas demonstragdes financeiras
auditadas. (Ref: Para. A1-A4)”

O objetivo da divulgac¢ao das matérias relevantes de auditoria no relatdrio
€ comunicar os assuntos principais de auditoria e, com isto, aumentar o valor
informativo no mesmo, bem como a transparéncia dos trabalhos de auditora
realizados. Os principais “beneficidrios” desta comunicagdo sao todos os
utilizadores da informacao financeira, refletida pelas demonstragoes financeiras,
com uma compreensao alicerada dos assuntos que, através do julgamento
profissional do Revisor Oficial de Contas, foram os mais significativos. A
compreensao pelos utilizadores da informagao financeira da entidade auditada ¢
outra das vantagens da divulgacdo das matérias relevantes de auditoria (IAASB,
2015).

O enquadramento legal das matérias relevantes de auditoria, como ja foi

referido anteriormente, advém da ISA 701, que define no paragrafo 7 que:
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“os objetivos do auditor sdo determinar os principais assuntos de auditoria e, tendo

formado uma opinido sobre as demonstragdes financeiras, comunicar esses
assuntos, descrevendo-os no relatorio do auditor.

E importante, também, definirmos na génese o que é uma matéria
relevante de auditoria para o auditor financeiro. Neste sentido a ISA 701 relata
no paragrafo 8 que sao:

“todos os assuntos questoes que, no julgamento profissional do auditor, foram as

mais significativas na auditoria das demonstragdes financeiras do periodo

corrente. Os principais assuntos de auditoria sio selecionados a partir de assuntos
comunicados aos responsdveis pela gestdo. “

No entanto, o pardgrafo 9 e 10 da ISA 701 evidencia uma divisao das
matérias relevantes de auditoria em trés momentos distintos.

Num primeiro momento sdo incluidas todas as matérias que sao
comunicadas a gestao, no entanto, nem todas as matérias referenciadas vao ser
alvo de classificagao como matérias relevantes de auditoria.

Num segundo momento o Revisor Oficial de Contas, através do seu
julgamento e ceticismo profissional bem como da andlise dos dados financeiros
e nao financeiros da empresa, seleciona dentro das matérias referenciadas
mencionadas no primeiro momento, as dreas de maior risco de distor¢ao
material. As dreas de maior risco de distor¢ao material variam de empresa para
empresa e de setor para setor. A titulo de exemplo, uma empresa de fabricagao
de ceramica tera, eventualmente, a area de maior risco de distor¢ao material em
inventdrios e matérias primas, enquanto que num banco, a drea de maior risco de
distor¢ao material sera no crédito e imparidades de crédito.

Num terceiro momento e, ja depois de uma reflexao profunda do Revisor
Oficial de Contas sobre os riscos que considera mais significativos e, aqueles que

teriam maior valor e interesse para os utilizadores das demonstragoes
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financeiras, este escolhe que matérias devem ser consideradas “Key Audit
Matterss”.

Esta evidéncia é sustentada por Costa (2018, p.792), pois:

“Para determinar as matérias que lhe exigiram especial atengio na execucdo da

auditoria, o auditor deve ter em consideragdo o seguinte:

a) dreas avaliadas de risco elevado de distorcdo material ou riscos

significativos identificados

b) 0s seus julgamentos relativamente a dreas das demonstracoes financeiras

que envolveram julgamento significativo do 0rgdo de gestdo, incluindo

estimativas contabilisticas que tenham sido identificadas como tendo uma elevada
incerteza de cdlculo (estimativa)

C) o efeito na auditoria de acontecimentos ou transacoes significativas que

tenham ocorrido durante o periodo.”

No que concerne aos relatorios de revisao limitada de demonstragoes
financeiras relativas ao primeiro semestre de 2020 das empresas do PSI-20, nao
houve nenhuma mengao da pandemia Covid-19 na seccdo das matérias
relevantes de auditoria

A pandemia Covid-19 no seu cerne, nao € considerada matéria relevante
de auditoria, pois nao cumpre os requisitos acima descritos. No entanto e, como
ja confirmamos no ponto anterior, afeta as demonstragoes financeiras, mas nao
afeta a opiniao do auditor no que diz respeito ao encerramento de contas a 31 de
dezembro de 2019. Ou seja, apesar de nao ser considerada matéria relevante de
auditoria, pode afetar negativamente as dreas das demonstragoes financeiras, que
o Revisor Oficial de Contas considere de risco mais elevado. E este o desafio que
o auditor financeiro tem, ao enfrentar, contabilisticamente, os efeitos da

pandemia Covid-19.

& Traducdo: Matérias Relevantes de Auditoria
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No que concerne ao primeiro semestre de 2020 e aos relatdrios intercalares
evidenciados no “Anexo 2 — Impacto Covid-19 no Primeiro Semestre de 2020”, e mais
concretamente no caso da empresa a titulo de exemplo NOS, SGPS, S.A., o
impacto da pandemia foi evidente, pois segundo o relatdrio intercalar da NOS,
SGPS, S.A.:

“O impacto do COVID-19 nos resultados operacionais e financeiros foi

significativo durante o 1520, sendo mais expressivo no 2120 do que no 1120,

devido ao confinamento a nivel nacional, que perdurou durante quase todo o

sequndo trimestre.”

Este é o cendrio encontrado pela maioria das empresas do PSI-20, sendo
que os impactos negativos nao se fazem sé sentir no setor das telecomunicagoes,
a titulo de exemplo, no relatdrio intercalar do Banco Comercial Portugués, S.A.:

“Tendo presente o alastrar desta situacdo em termos mundiais, e em particular em

algumas economias da zona Euro, o Banco considera ainda ser prematuro estimar

eventuais impactos. Contudo, salienta- se que tein sido emitidas notas por parte
de entidades supranacionais e agencias de rating no sentido da revisdo em baixa

das perspetivas de crescimento economico Mundial e Europeu em 2020.”

Podemos observar que, efetivamente, o impacto da pandemia Covid-19
estd a ser bastante nefasto, vejamos, e por ultimo, o exemplo da Corticeira
Amorim, SGPS, S.A.:

“apresentou uma reducdo de vendas de 5% no semestre tendo atingido os 392

milhoes de Euros. De salientar que o sequndo trimestre teve um descréscimo de

vendas de 10.5%, resultante do condicionamento nas atividades economicas
decorrente da pandemia da Covid-19.”

As Uinicas empresas das 18 do PSI-20, que nao relatou impacto relevantes
da pandemia foi a Novabase, SGPS. SA.:

“Ndo houve impactos Covid-19 relevantes nos 6M20, com excepgio de um ligeiro

efeito na performance do Value Portfélio durante o confinamento (2T). A

Novabase mantém-se confiante, mas cautelosa, pela incerteza na durabilidade e
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formato da recuperagdo. No que é possivel antecipar, as iniciativas M&A poderdo

sofrer atrasos e, devido as restrigoes a viagens, angariacdo de clientes poderd ser

mais desafiante.”

E a Sonae SGPS S.A..:

“Desempenho muito resiliente em todos os negodcios, num contexto muito

desafiante marcado pela pandemia, o que permitiu a Sonae apresentar um

crescimento de vendas de 6% no 1S e um EBITDA subjacente estdvel em termos

compardveis”

Estas duas empresas sdo dois casos entre as dezoito empresas do PSI-20
em que os impactos foram nulos, ou que, como no caso da Sonae SGPS S.A.,

houve um crescimento relativamente ao periodo homologo.
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6. Conclusao

A Auditoria Financeira assume uma importancia significativa no contexto
empresarial, sendo esta importancia reforcada em momentos de incerteza e
instabilidade.

Surgiu assim, o ponto de partida para o desenvolvimento desta
dissertagao, onde o foco se concentrou no impacto da pandemia Covid-19 desde
a sua chegada nas empresas cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa — Euronext
Lisbon, e como este evento foi refletido nos relatérios e contas de 2019 e relatorios
intercalares do primeiro semestre de 2020.

Ao longo da dissertacao, os objetivo patentes da mesma prenderam-se por
verificar quais os impactos da pandemia Covid-19, analisando as variagdes na
Bolsa de Valores de Lisboa — Euronext Lisbon e a nivel do globo através do indice
da Morgan Stanley Capital Internacional, andlise das Certificagdes Legais das
Contas, e se o Revisor Oficial de Contas faz men¢ao ou nao, da pandemia Covid-
19 como evento subsequente e foi analisada de que forma é que a pandemia
Covid-19 é tratada contabilisticamente, sendo um evento apds data de balango
quantificdvel ou nao, e/ou ajustavel ou nao.

De mencionar ainda que a andlise efetuada evidencia um impacto
negativo nas empresas cotadas em Bolsa de Valores de Lisboa — Euronext Lisbon
e anivel do globo.

Da anadlise das Certificacdes Legais das Contas em questdao, nao existe
referéncia a pandemia Covid-19 nas que foram emitidas com data anterior a
chegada da pandemia a Portugal.

No que diz respeito as Certificacoes Legais das Contas em que houve
menc¢ao da pandemia Covid-19 como evento subsequente, o mesmo foi
considerado de quantificagao dificil, sendo que as empresas ndo fizeram

qualquer tipo de previsao no que diz respeito ao impacto. Consideraram que
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seria um evento nao ajustdvel, mas que nao implicava o principio da
continuidade.

No que diz respeito aos relatorios intercalares de 2020, nao foram feitas
quasquer mengoes da pandemia Covid-19 nas matérias relevantes de auditoria.
Podemos ainda observar um efeito negativo da pandemia Covid-19 em quase
todas as empresas cotadas em Bolsa de Valores de Lisboa — Euronext Lisbon a
excepc¢ao da Novabase, SGPS. S.A. e Sonae SGPS S.A., em que o impacto foi nulo
no que diz respeito a Novabase, SGPS, S.A., e houve um crescimento na empresa
Sonae SGPS S.A.

Apesar do impacto negativo em quase todas as empresas cotadas em Bolsa
de Valores de Lisboa — Euronext Lisbon, é comum o refor¢o da questao que
possuem linhas de crédito nao utilizadas, enfatizando a solidez de liquidez.

Como limitaciao do estudo surge, primeiramente, o facto de a pandemia
Covid-19 ainda se encontrar em dessiminagao pelo Globo, e no que concerne
Portugal em fase de crescimento, o que dificulta efetivamente a apuracao dos
impactos da mesma no tecido empresarial portugués e mundial. No entanto para
tentar colmatar esta limitacdo, foram analisados os relatorios intercalares
referentes ao primeiro semestre de 2020.

Como pesquisas futuras, sugere-se uma analise mais aprofundada do
efeito da pandemia Covid-19 com evidéncias explicitas do impacto da mesma na
economia global. Isto porque os documentos aqui analisados, cujo resultados sao
apresentados neste trabalho, fazem referéncia, apenas, ao primeiro semestre de

2020.

49



Bibliografia

ACCA. (2020). Covid-19 Global Survey: Inside business- impacts and responses.
Arens, A. A., Elder, R. ], & Beasley, M. S. (2010). Auditing and assurance services.
(162Ed). Pearson Global Edition

Arnold, C. (2020). IFAC - The Financial Reporting Implications of Covid-19.

Banco de Portugal. (2020). Comunicado do Banco de Portugal sobre medidas de

resposta ao COVID-19.
Clarke, G. Roger (2013). Fundamentals of Future and Options

Comissao do Mercado dos Valores Mobiliarios. (2020). Informagao sobre

medidas implementadas decorrentes da pandemia do Covid-19.

Comissao Normalizacao Contabilistica. (2020). Recomendagao da CNC sobre o
tratamento dos impactos do Covid-19 no relato financeiro das empresas e

entidades em SNC.

Costa, C. B. (2018). Auditoria Financeira teoria e pratica. (122 ed.). Editora Rei dos

Livros.

Dancey, K. (2020) — IFAC - Six recommendations for audit committees operating

in the “new normal”
FCA, FRC, PRA. (2020). COVID19 Joint Statement.

In-Ki Joo (2020) — IFAC - Impact of COVID-19 Pandemic on Reporting and

Assurance

IAASB. (2015). International Standard on Auditing (ISA) 701, Communicating
Key Audit Matters in the Independent Auditor's Report. New York, N.Y.

International Accounting Standards Board. (2020). The coronavirus and the

Foundation's work

50



International Auditing and Assurance Standards Board. (2020). IAASB Assists
with Audit Considerations for the Impact of COVID-19

Leka, L. (2020). IFAC - Reporting and Fraud Risk Arising from COVID-19 Pose

Significant Challenges for Professional Accountants.

OROC. (2018). Guia de aplica¢ao das ISA — Conceitos fundamentais e orientagao
pratica

OROC. (2020) (A). Efeitos do Covid-19 na Auditoria.

Raupp, M., & Beuren (2006), M. Metodologia da Pesquisa aplicavel as Ciéncias

Sullivan, A. (2020). As consequéncias da Covid-19 para a economia mundial.

Taborda, D. M. G. (2015). Auditoria, revisao legal das contas e outras fungoes do

revisor oficial de contas. (22 Ed). Edi¢oes Silabo.

Legislacao consultada

Didrio da Republica, 2.2 série —N.? 173 —7 de setembro de 2009

Didrio da Republica, 1.2 série —N.?61/2020, 1° Suplemento —26 de margo de 2020
—Decreto-Lei n® 10-J/2020

Didrio da Reptblica, III Série, n® 204, de 5 de setembro de 1983

Decreto n.? 2-A/2020 - Didrio da Republica n.? 57/2020, 1.° Suplemento, Série I de
2020-03-20

Decreto n.° 2-A/2020 - Didrio da Republica n.® 57/2020, 1° Suplemento, Série I de
2020-03-20

51



Sites de Interesse

Practical Audit Quality Considerations Webinar 1 - Planning the Audit in the
Pandemic Environment - https://www.ifac.org/knowledge-
gateway/supporting- international-standards/discussion/webinar-series-
practical-audit-quality-considerations-webinar-1- planning-audit-
pandemic-environment

Practical Audit Quality Considerations Webinar 2 — Performing the Audit in the
Pandemic Environment - https://www.ifac.org/knowledge-
gateway/supporting-international-standards/discussion/webinar-series-
practical-audit-quality- considerations-webinar-2-performing-audit-
pandemic

Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - https://www.oroc.pt/

Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios -
https://www.cmmvm.pt/pt/Pages/home.aspx

International Federation of Accountants - https://www.ifac.org/

Deloitte - https://www2.deloitte.com/pt/pt.html

PwC - https://www.pwc.pt/

Accountancy Europe - https://www.accountancyeurope.eu/

European Banking Authority - https://www.eba.europa.eu/

European Securities and Market Authority - https://www.esma.europa.eu/

International Accounting Standards Board -

https://www.ifrs.org/groups/international-accounting-standards-board/

52


https://www.oroc.pt/
https://www.cmvm.pt/pt/Pages/home.aspx
https://www.ifac.org/
https://www2.deloitte.com/pt/pt.html
https://www.pwc.pt/
https://www.accountancyeurope.eu/
https://www.eba.europa.eu/
https://www.esma.europa.eu/
https://www.ifrs.org/groups/international-accounting-standards-board/

Normas Internacionais de Auditoria

ISA 210 — Acordar os Termos de Trabalhos de Auditoria

ISA 300 — Planear uma Auditoria de Demonstra¢oes Financeiras

ISA 315 - Identificar e Avaliar os Riscos de Distor¢ao Material Através do
Conhecimento da Entidade e do Seu Ambiente

ISA 540 — Auditar Estimativas Contabilisticas, Incluindo Estimativas
Contabilisticas de Justo Valor e Respetivas Divulgacoes

ISA 560 — Acontecimentos Subsequentes

ISA 570 — Declaracdes escritas

ISA 700 — Formar uma opinido e relatar sobre Desmonstragoes Financeiras

ISA 701 — Comunicar Matérias Relevantes de Auditoria no Relatorio do Auditor
Independente

ISA 705 — Modificagdes a Opiniao no Relatdrio do Auditor Independente

ISA 706 — Paragrafos de Enfases e Pardgrafos de Outras Matérias no Relatério do

Auditor Independente

53



Anexos

Anexo 1 - Nota CLC relativa ao “COVID-19” — Eventos Subsequentes

Empresas

PSI-20

Nota CLC relativa ao “COVID-19” — Eventos Subsequentes

Altri SPGS.
S.A.

O primeiro trimestre de 2020 foi marcado pelo aparecimento de uma epidemia a nivel global
denominada Covid-19, sendo que em 11 de margo de 2020 foi declarada uma pandemia pela
Organizac¢ao Mundial de Satde. Esta pandemia, disseminada internacionalmente, impacta de
modo relevante a economia mundial e os mercados financeiros, pelo que se torna
imprescindivel considerar os impactos decorrentes do Covid-19.

O Grupo Altri é uma empresa internacional, com aproximadamente 70% das vendas a terem
como destino o mercado externo, conforme detalhado na Nota 39 do anexo as demonstragoes
financeiras. A pandemia do Covid-19, poderd vir a ter impacto direto e indireto nos nossos
Clientes, Fornecedores, Colaboradores, Comunidades locais e outras partes envolvidas na
cadeia de valor.

A magnitude, extensao e durabilidade do atual momento de incerteza, torna a avaliacao dos
seus impactos diretos e indiretos, num exercicio arduo e incerto. Pelo que a data de hoje o

Grupo nao tem informagao disponivel para proceder a sua eventual quantificagao.

Banco
Comercial
Portugueés

S.A.

O Covid-19 tem vindo a afetar um conjunto muito alargado de paises, tendo infetado milhares
de pessoas em todo o mundo. Os dados conhecidos sugerem que estes niimeros vao continuar
a aumentar. Tendo presente o alastrar desta situagdo em termos mundiais, e em particular em
algumas economias da zona Euro, o Banco considera ainda ser prematuro estimar eventuais
impactos. Contudo, salienta-se que tém sido emitidas notas por parte de entidades
supranacionais e agéncias de rating no sentido da revisdo em baixa das perspetivas de
crescimento econdmico mundial e Europeu em 2020.

No contexto descrito, o Banco adotou um conjunto de medidas de contingéncia previstas e
concebidas para assegurar a protegdo de pessoas e a continuidade da atividade, incluindo,
entre outras, as recomendagdes das autoridades sanitarias, trabalho a distancia e segregacao
de equipas, procurando maximizar a resiliéncia da organizacéo.

Dependendo da profundidade e da extensao temporal dos impactos disruptivos, a atividade e
rendibilidade do Grupo serd afetada em maior ou menor grau. Com base em toda a informagao
disponivel a data, incluindo no que respeita a situacao de liquidez e de capital, bem como
quanto ao valor dos ativos, considera-se que se mantém aplicavel o principio da continuidade

das operagdes que esteve subjacente a elaboragao das demonstragdes financeiras.
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Corticeira
Amorim

SGPS S.A.

O alastrar mundial da epidemia do virus Covid-19, e do impacto das medidas de contengdo
entretanto tomadas pelas diversas autoridades, fazem antecipar uma degradagao acentuada
do perfil do crescimento econémico em 2020. Os riscos negativos apontados anteriormente
aparentam estar a materializar-se. As anteriores expectativas de recuperacdo da atividade na
China, apds um periodo de interrupgao, enfrentam agora a diminui¢ao de atividade na Europa,
nos Estados Unidos e em outras economias mundial. O choque do lado da Oferta terd evoluido,
receia-se, para um choque duplo, da Oferta e da Procura. A instabilidade acrescida nos
mercados financeiros, observada nas tltimas semanas, conduziu as autoridades monetarias
para a implementagdo de medidas extraordindrias de apoio adicional. Medidas de pendor
fiscal poderao e deverao ser consideradas.

A Corticeira Amorim é uma empresa internacional (mais de 90% vendas fora de Portugal) e,
como tal, exposta a economia global, em particular ao consumo privado. A propagagao do
surto Covid-19, se afetar significativamente o consumo, poderd impactar os clientes e,
consequentemente, a cadeia de valor, e por isso, poderd ter um efeito na atividade
desenvolvida. A escala, dimensdo e duracdo do atual momento de incerteza, torna dificil
avaliar a dimensao dos seus impactos diretos e indiretos, e, como tal, estimar, a data de hoje, o

seu valor.

CTT -
Correios de

Portugal,
S.A.

Apesar de ainda nao se terem verificado impactos materiais na sua atividade, os CTT estdo a
acompanhar a evolugdo da situagdo do virus Covid-19, tanto a nivel nacional como global,
dada a dimensdo internacional de alguns dos negoécios do Grupo, com vista a tomar
atempadamente as medidas que se afigurem necessarias para minimizar o impacto do virus
Covid-19 na Empresa, visando: i. Salvaguardar a vida e a satide dos trabalhadores através de
aconselhamento preventivo eficaz sobre cuidados de saude e disponibilizagdo de informacao
e meios de protecdo adequados; ii. Preparar a resposta operacional e manter os ser vigos
essenciais em funcionamento; eiii. Minimizar os efeitos de uma eventual interrupcao das
atividades laborais e preparar o rapido restabelecimento do normal funcionamento da
empresa. Dada a escassa informacao existente até ao momento, sobre a severidade, quer da
potencial epidemia, quer das medidas preventivas que os Governos possam vir a tomar, é
extremamente dificil quantificar, com um razoavel grau de confianga, quaisquer impactos
financeiros. A gestdo ird continuar a monitorizar a ameaca e as suas implicagdes no negdcio e
facultar toda a informagao necessaria para os seus stakeholders. De acordo com as normas

contabilisticas, este evento foi considerado um evento subsequente nio ajustavel.

EDP -
Energias de

Portugal, S.A

Nao faz referéncia a pandemia Covid-19.

EDP -
Renovaveis,

S.A.

Nao faz referéncia a pandemia Covid-19.
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F. Ramada,

Acos
Industrias,

S.A.

e

O primeiro trimestre de 2020 foi marcado pelo aparecimento de uma epidemia a nivel global
denominada Covid-19, sendo que em 11 de margo de 2020 foi declarada uma pandemia pela
Organizac¢ao Mundial de Satde. Esta pandemia, disseminada internacionalmente, impacta de
modo relevante a economia mundial e os mercados financeiros, pelo que se torna
imprescindivel considerar os impactos decorrentes do Covid-19.

O Grupo Ramada permanecera atento e cuidadoso perante os riscos que poderao surgir para
a sua area de negdcio, quer em termos operacionais, de investimento ou financeiros.

Estamos convictos de que com prevencao, serenidade e em conjungao de esfor¢os com os
Nossos parceiros, como sejam os nossos Clientes, Fornecedores, Colaboradores e Comunidades

locais, estamos preparados para enfrentar este desafio.

Galp
Energia,

SGPS, S.A.

No inicio de 2020, a evolugao da pandemia de COVID-19 e a volatilidade do preco do petrdleo
nos mercados internacionais tem aumentado o clima de incerteza na economia mundial sobre
as perspetivas de curto prazo. No entanto, a esta data, as perspetivas futuras de médio e longo
prazo do Grupo Galp Energia e que foram incorporados nos testes de imparidade,

permanecem inalteradas.

Ibersol,

SGPS, S.A.

A Organizagdo Mundial de Satide no dia 11 de margo decretou pandemia associada a
disseminagao do Covid-19, tendo sido decretado o “Estado Alarma” em Espanha e logo de
seguida o Estado de Emergéncia em Portugal. Posteriormente, no final do més, o mesmo
sucedeu em Angola. O estado de emergéncia determinou medidas de confinamento da
populagao e o encerramento da generalidade do comércio e dos restaurantes.

Esta situagdo obrigou ao encerramento dos restaurantes, cando em funcionamento apenas os
que tinham a possibilidade de efetuar um volume minimo através de take-away e delivery.
Apesar de abertos, os restaurantes tém funcionado abaixo do que é o seu potencial normal.

E provével que estejam criadas as condigdes para o recomego da atividade durante o més de
maio e junho. Projetamos que numa fase inicial os restaurantes trabalhem a cerca de 50% do
seu volume normal, com recuperacdes crescentes até ao termo do primeiro semestre do
proximo ano.

Para conciliar a redugdo abrupta da atividade e a protecdo dos empregos, as empresas do
Grupo aderiram ao ERTE (Expediente de Regulacion Temporal de Empleo) em Espanha e ao
Lay-off simplificado e normal em Portugal.

Simultaneamente, foram tomadas iniciativas de reducio de custos, renegociacao de contratos,
incluindo o reequilibrio financeiro dos contratos de arrendamento e a negociagao de prazos de
pagamento.

Em 31 de dezembro de 2019, O Grupo mantinha cerca de 28 milhdes de euros de linhas de
crédito disponiveis, mas nao utilizadas. Para assegurar a cobertura dos défices de tesouraria,
contratou linhas adicionais de 30 milhdes de euros e refinanciou cerca de 15 milhdes euros,
durante o primeiro trimestre de 2020.

Adicionalmente, neste momento, encontra-se em processo de contratagio de cerca de 55
milhdes de euros, o que lhe permite reforcar a liquidez evidenciada nas demonstragdes
financeiras consolidadas de 31 de dezembro de 2019.

Relativamente aos eventuais impactos em 2020 na recuperabilidade dos ativos entendemos

nao ser possivel determinar eventuais impactos, se alguns.
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Jerénimo
Martins,

SGPS, S.A.

Quando ocorrem eventos subsequentes a data do balango que demonstram a evidéncia de
condigdes que ja existiam a data do balango, o impacto desses eventos € ajustado nas
Demonstragdes Financeiras. Caso contrario, eventos subsequentes a data do balango com
uma natureza e dimensao material sdo descritos nesta nota. Até a data de conclusao deste
Relatdrio nao ocorreram eventos significativos que nao se encontrem refletidos nas

Demonstrac¢oes Financeiras.

Mota-Engil,
SGPS, S.A.

Posteriormente a 31 de dezembro de 2019, a grande maioria dos paises foi assolada por um
virus, até entdo desconhecido, denominado por “SARS-CoV-2”, que provocou rapidamente
uma pandemia a escala mundial.

Embora até a presente data os efeitos provocados por aquele virus tenham produzido um
impacto ja muito significativo na economia, no emprego e nas empresas, a que o GRUPO
MOTA-ENGIL, néo sendo dos setores mais afetados, nao fica alheio, caso o mesmo perdure
por um periodo de tempo alargado poderao ocorrer mais interrupgdes / paragens de producéo,
com consequéncias negativas ao nivel da sua rentabilidade e da sua liquidez futura.

Por outro lado, os efeitos negativos daquele virus provavelmente terdo mais impacto no
negdcio de Engenharia e Construgdo na medida em que as outras atividades desenvolvidas
pelo GRUPO MOTA-ENGIL no negécio de Ambiente e Servigos (recolha de residuos,
tratamento e valorizagao de residuos e producao e comercializagao de energia) correspondem
a servigos essenciais e estratégicos para o normal funcionamento das comunidades neste
periodo conturbado.

Por altimo, o GRUPO MOTA-ENGIL encontra-se a monitorizar diariamente a evolugao desta
tematica, cumprindo e difundindo as recomendagdes da Organizagdo Mundial de Satide e das
Autoridades Locais, e a atuar no sentido de minimizar os efeitos decorrentes daquele virus nos
seus colaboradores, nas comunidades onde se insere e no seu patriménio.

Especificamente, para dar uma resposta coordenada e organizada a presente crise, 0o GRUPO
MOTA-ENGIL criou um comité permanente de acompanhamento (“Comité Covid”)
consubstanciado numa rede de apoio com varias valéncias, a qual inclui responsaveis dos
mercados e uma equipa central dedicada. Esta rede é centralmente coordenada pela Comissao
Executiva, que retine pelo menos bissemanalmente para tomar conhecimento dos pontos de
situagdo quanto ao impacto da atual crise: (1) nas pessoas, (2) na atividade corrente (nas
vertentes econdmica e financeira), (3) no plano de negécios para 2020 e (4) na estratégia de
médio prazo.

Quanto ao impacto nas pessoas, as primeiras decisdes tomadas anteciparam-se mesmo as
restri¢des decretadas pelas diversas Autoridades Locais e materializaram-se na defini¢ao de
planos de contingéncia para aplicar em todos os locais onde o GRUPO MOTA-ENGIL opera,
quer seja nos diversos escritorios centrais, quer seja nos estaleiros, frentes de obra, unidades
industriais, etc.

De forma generalizada, o GRUPO MOTA-ENGIL implementou o teletrabalho para todas as
fungdes em que tal se demonstrou vidvel e nas operagdes implementou medidas refor¢cadas de
seguran¢a e higiene, refor¢ando os meios de prote¢dao individual e monitorizando o
cumprimento daquelas medidas por todas as pessoas, quer fossem colaboradores de empresas
do GRUPO MOTA-ENGIL, quer fossem de subempreiteiros, fornecedores, clientes,

fiscalizagdes, etc.
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Em relagio aos colaboradores expatriados, 0 GRUPO MOTA-ENGIL assegurou um refor¢o da
sua segurancga ao contratar uma empresa de “global rescue” com capacidade de apoio tanto
em termos de acesso a cuidados de satide locais como quanto as eventuais viagens de regresso
ao respetivo pais de origem.

Adicionalmente, para apoio aos familiares dos expatriados ou outras pessoas deslocadas, foi
criada uma plataforma de voluntariado numa agdo com o suporte da Fundacdo Manuel
Anténio da Mota (“FMAM”).

No que respeita a atividade corrente, a data deste relatério, de forma global, a reducdo do
volume de negdcios em 2020, face a igual periodo de 2019, é percetivel e consideramos como
muito provavel que possam surgir novos impactos, nomeadamente pelo replaneamento da
produgao em alguns mercados.

Especificamente na atividade de Engenharia e Construgdo na Europa, verificaram-se alguns
impactos negativos decorrentes das medidas decretadas pelas Autoridades Locais e das
decisGes de alguns clientes, nomeadamente em projetos a decorrer em Portugal e na Irlanda.
Em Portugal, verificaram-se algumas dificuldades no desempenho de alguns subempreiteiros
que em conjunto com as medidas de seguran¢a implementadas tem permitido continuar a
operar ainda que em niveis abaixo dos normais. Por outro lado, até a data deste relatério, ndo
se verificaram problemas significativos na cadeia de abastecimento sendo reduzido o niimero
de obras cuja produgao foi interrompida por aquele motivo.

Ainda na atividade de Engenharia e Construgao, mas em Africa, verificaram-se também alguns
impactos negativos decorrentes das medidas decretadas pelas Autoridades Locais e das
decisdes tomadas por alguns dos nossos clientes. Deste modo, verificaram-se interrupcdes na
maioria dos projetos desenvolvidos em Angola e no Ruanda, tendo havido ainda interrupg¢oes
em Mocambique. Nos outros mercados, a data deste relatorio, assiste-se a uma reducao do
ritmo de trabalho fruto das limita¢des logisticas impostas que dificultam a movimentacao de
materiais e pessoas.

Na América Latina, verificaram-se também alguns impactos negativos decorrentes das
medidas decretadas pelas Autoridades Locais nos diversos paises, com especial impacto no
Peru e no Brasil. Nesta regido, o mercado que sentiu mais precocemente os efeitos deste
enquadramento foi precisamente o Peru, com o decretar do Estado de Emergéncia e do
Recolher Obrigatério Parcial. No entanto, acreditamos que nas proximas semanas algumas
medidas possam vir a ser progressivamente levantadas de modo a permitir alguma retoma da
atividade econémica.

Nas restantes atividades, quer seja na recolha e tratamento de residuos, quer seja na produgao
e comercializagdo de energia, a atividade tem mantido um nivel relativamente normal. Apesar
dos niveis de produgao verificados e de uma estabilidade na recolha e tratamento de residuos
domésticos é notdéria uma redugdo dos residuos industriais fruto da forte travagem na
atividade econémica.

Adicionalmente, importa notar que em todos os projetos, mesmo naqueles em que se verificou
uma interrupgao por indicacao das Autoridades Locais ou dos nossos clientes, tem havido uma
posicdo de didlogo com os tltimos por forma a acautelar o equilibrio financeiro dos contratos.
Apesar de nado ser ainda grande o periodo de interrupcao dos projetos de Engenharia e

Construgéo referidos nos paragrafos anteriores, o GRUPO MOTA-ENGIL encontra-se, através
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da area financeira e das diversas equipas de A¢io coordenadas pelo seu CFO e pela equipa
corporativa, a desenvolver um conjunto alargado de medidas com vista a assegurar a gestao
da liquidez dos negdcios. Nesse sentido, em Portugal, o GRUPO MOTA-ENGIL formalizou
recentemente o acesso ao processo de moratdrias com os principais bancos com que opera e
encontra-se a finalizar esse processo com os restantes, numa operagao que envolvera cerca de
215 milhdes de euros (capital e juros). Por outro lado, encontra-se também a negociar linhas
adicionais de liquidez com bancos portugueses e com os bancos locais nos principais paises
onde opera em Africa e na América Latina.

De igual forma, o GRUPO MOTA-ENGIL encontra-se a acelerar um conjunto de medidas de
eficiéncia que jd estavam em curso através de uma equipa pluridisciplinar com coordenacao
central da Comissao Executiva.

Por ultimo, independentemente dos efeitos da pandemia e das moratdrias acima referidos, o
GRUPO MOTA-ENGIL em 31 de dezembro de 2019 mantinha cerca de 234 milhdes de euros
de linhas de crédito disponiveis mas nao utilizadas, bem como, durante os primeiros meses do
ano, ja tinha conseguido refinanciar ou encontrava-se em processo de refinanciamento de cerca
de 260 milhdes de euros, o que lhe permitia ultrapassar o gap de liquidez (ativos correntes —
passivos correntes) evidenciado nas demonstragdes financeiras consolidadas de 31 de
dezembro de 2019.

No que respeita ao cumprimento do plano de negdcios para 2020, no seguimento da descrigao
efetuada nos paragrafos supra, a expectativa aponta para uma atividade resiliente com
variagdes no volume de negdcios e na rentabilidade operacional diferentes de pais para pais,
considerando no cenario médio uma retoma das economias mais afetadas apenas depois do
segundo trimestre do ano.

Assim, na Europa, os primeiros meses do ano confirmaram uma tendéncia crescente da
atividade de Engenharia e Construgao, ndo sendo também de prever uma alteragao sensivel
nas restantes atividades até ao final do ano.

Em Africa, nos projetos em curso, é nossa expectativa que serd possivel recuperar o atraso
verificado nas semanas mais recentes, estando ainda o processo comercial a decorrer com
grande dinamismo e normalidade.

Por ultimo, na América Latina, verificou-se uma redugio sensivel na atividade de Engenharia
e Construcao pelo que as nossas expectativas para o ano de 2020 sdo mais conservadoras, tal
como espelhado no capitulo sobre perspetivas do Relatério de Gestao.

Assim sendo, a presente data, nao se prevé uma alteragio significativa no ritmo da produgao
e na rentabilidade que possam afetar o nivel de liquidez das operagdes nos diversos mercados
e no GRUPO MOTA-ENGIL como um todo. No entanto, varias agdes de salvaguarda desse
nivel de liquidez foram, estdo e continuardo a ser implementadas nas diversas empresas,
negdcios e mercados do GRUPO MOTA-ENGIL.

Por fim, quanto a estratégia de médio prazo, o GRUPO MOTA-ENGIL iniciou desde j&@ uma
reflexdo sobre 0 “novo normal” através de uma metodologia baseada em 5 passos: (1) avaliagéo
e compreensao da situagdo em todas as suas vertentes e em todos os negocios / empresas; (2)
reforgo da capacidade de resisténcia, assegurando a protecao dos seus ativos; (3) planeamento
caso a caso da necessaria retoma; (4) simulagdo de novos cendrios para o futuro; (5) adaptagao

da organizagdo para o novo ambiente regulatdrio e concorrencial (0 “novo normal”).
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Face ao acima exposto, a data deste relatério, o Conselho de Administracdo do Grupo Mota-
Engil mantem o entendimento que dispde dos recursos adequados para manter as suas
atividades e que se mantém adequado o uso do pressuposto da continuidade das operagdes

na preparagao das demonstragdes financeiras anexas.

The
Navigator
Company,
S.A.

O aparecimento e a disseminagao do coronavirus no inicio de 2020 afetaram os negocios e a
atividade econémica

na China e em outros paises. O Grupo Navigator divulgou internamente um conjunto de
medidas, instrucdes e recomendacdes que se consideram adequadas a fase atual de propagagao
do COVID-19, complementadas por um plano de contingéncia que teve por base as orientagdes
da Diregdo Geral de Saude. O Grupo encontra-se a avaliar os potenciais impactos do COVID-

19 na sua atividade econdmica, em func¢ao de uma avalia¢ao de riscos, ainda em curso.

NOS, SGPS,
S.A.

Nao faz referéncia a pandemia Covid-19.

Novabase,

SGPS, S.A.

Em 11 de marco de 2020 foi declarada pela Organizagdo Mundial de Satide como pandemia a
disseminagdo da "Covid-19", tendo sido decretado o Estado de Emergéncia pelo Presidente da
Reptiblica Portuguesa em 18 de marco de 2020, numa tentativa de conter a propagacao da
Covid-19, a doenga causada pelo novo coronavirus.

O Conselho de Administragao da Novabase estd a monitorizar de perto e em permanéncia
todos os desenvolvimentos relacionados com a pandemia da Covid-19 que chegam pelas
autoridades internacionais relevantes, nomeadamente a Organizacdo Mundial de Satide e o
Centro Europeu de Prevencao e Controlo de Doengas, bem como a Direcao Geral de Saude
Portuguesa. Neste contexto, foi criado um Grupo Coordenador de Contingéncia (GCC) para a
gestao desta crise, liderado pelo CFO em alinhamento com a Gestao de cada negdcio, o qual
tem vindo a trabalhar de forma coordenada para garantir as condi¢des necessarias a enderegar
prontamente as recomendacdes e ordens das autoridades. Tendo como prioridade assegurar a
saude e a seguranga dos seus colaboradores e das suas familias, bem como assegurar que as
operagdes dos seus clientes continuam a acontecer, sem qualquer interrupgao, o GCC
desenvolveu planos de prevengdo/contingéncia baseados em agdes concretas e concertadas,
abrangendo toda a organizacao, desde as areas operacionais as estruturas centrais, em todos
os negdcios do Grupo, nomeadamente o reforco das infraestruturas para acomodar a
totalidade dos colaboradores ao teletrabalho e a adaptagéo de todos os processos burocraticos
de modo a eliminar ou minimizar as deslocagoes.

Na data de aprovagao destas demonstrag¢des financeiras, a pandemia continua a expandir-se
em Portugal e na generalidade dos paises Europeus. A Novabase nido estd imune as
contingéncias dos mercados onde se insere, seja na entrega de solugdes aos clientes ou no
mercado de talento. Assim, esta situagdo e a sua evolugdo poderdo vir a ter impactos no
desempenho econdémico futuro. Nesta fase, ndo é possivel quantificar a magnitude dos
impactos, nomeadamente sobre a atividade e a rentabilidade do Grupo durante o exercicio
econémico de 2020. No entanto, a Novabase esta a implementar todas as medidas que
considera adequadas por forma a minimizar os impactos negativos potenciais desta situagao,
em consonancia com as recomendagdes das autoridades competentes e no melhor interesse de

todos os seus stakeholders. O Conselho de Administragdo considera que, face a informagéo
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atualmente disponivel, a situacdo de liquidez e os niveis de capital serdo suficientes para

prosseguir a atividade da Novabase.

Pharol,
SGPS, S.A.

Nao faz referéncia a pandemia Covid-19.

REN - Redes
Energéticas
Nacionais,

S.G.P.S., S.A.

Nao faz referéncia a pandemia Covid-19.

Semapa -

Sociedade de
Investimento

e Gestao,

SGPS, S.A.

A economia e as empresas a nivel mundial enfrentam desafios inesperados em resultado da
rapida disseminacdo do Coronavirus (SARS-CoV-2/COVID-19). Esta pandemia terd
necessariamente um impacto na economia global e nos mercados financeiros em geral, assim
como no desempenho e na atividade dos diferentes negécios e industrias.

O Grupo Semapa esta a acompanhar em permanéncia a evolugao da pandemia do Coronavirus
através dos respetivos 6rgaos proprios. Procurando minimizar os possiveis riscos associados
ao surto e, na sequéncia das recomendacdes da Dire¢do Geral de Satude (DGS) e da
Organizacao Mundial de Satide (OMS), o Grupo implementou Planos de Contingéncia com o
objetivo de garantir a seguranga dos seus colaboradores e comunidade em geral, bem como
assegurar a continuidade das operagoes.

Até ao momento, as operagdes do Grupo tém decorrido com normalidade e sem disrupcéo,
ndo sendo ainda possivel estimar com razoavel grau de confianga, eventuais impactos na

atividade do Grupo face ao atual enquadramento de elevada incerteza e rapida evolucao.

Sonae,

SGPS, S.A.

O Conselho de Administra¢gao tem acompanhado em pormenor e com grande preocupagao
todos os desenvolvimentos relacionados com a pandemia de Covid-19, seguindo atentamente
a posicao das entidades competentes internacionais, nomeadamente a Organizacao Mundial
da Satide e a European Centre for Disease Prevention and Control, bem como da Diregao Geral
de Saude Portuguesa.

Neste contexto, considerando o nivel de risco existente, foi desenvolvido um modelo de
governo proprio para a gestdo desta crise, liderado pela Comissdo Executiva da Sonae em
alinhamento com os CEOs dos varios negocios em que opera, dependente do nivel de risco
definido a cada momento.

Assim, a Sonae tem implementado planos de prevencdo / contingéncia assentes em agdes
concretas e concertadas, abrangendo toda a organizagdo, desde as areas operacionais as
estruturas centrais, em todos os negdcios do Grupo.

A titulo sumario, identificamos em baixo um conjunto de impactos e medidas de mitigacao em
curso em diferentes dimensdes:

= Colaboradores: considerando o risco elevado de contigio e propagagdo do virus, foram
definidas e comunicadas agdes obrigatdrias, bem como recomendagbes para todos os
colaboradores, tais como proibigao de todas as viagens para paises em situagdo de transmissao
ativa do virus; desaconselhamento de realizagdo / participagdo em congressos, feiras,

exposi¢des e formagdes alargadas; recomendacao para a realizacao de teletrabalho / trabalho
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remoto e divulgacado das ferramentas adequadas para o efeito; divulgacao de cuidados a ter na
higienizagao das maos e de medidas de etiqueta respiratdria; entre muitas outras.

* Mercados de capitais: ao nivel do financiamento, a Sonae, no cumprimento das suas politicas
de liquidez e financiamento internas, tem por politica pré-financiar as suas necessidades de
liquidez com 18 meses de antecedéncia, assegurando assim as necessidades de liquidez para
esse horizonte de tempo. Neste sentido, ndo obstante eventuais impactos positivos e negativos
que possam existir ao nivel do desempenho de cada negdcio, ndo prevemos necessidades de
financiamento adicionais para os proximos 18 meses nem se prevé no curto prazo qualquer
situagdo de incumprimento dos atuais covenants financeiros existentes.

Nesta fase torna-se bastante complexo quantificar a magnitude dos impactos caso o nivel de
risco se agrave, no entanto temos vindo a implementar todas as medidas que consideramos
adequadas para minimizar os seus impactos, em linha com a recomendacdo das entidades

competentes e no melhor interesse de todos os nossos stakeholders.

Anexo 2 — Impacto Covid-19 no Primeiro Semestre de 2020

Empresas

PSI-20

Impacto Covid-19 no Primeiro Semestre de 2020

Altri, SGPS,
SA

Desde o inicio da pandemia, o Grupo Altri procedeu a implementacdo de um conjunto de
medidas de prevencio, controlo e vigilancia, sendo desenvolvidos planos de prevencio /
contingéncia que abrangem toda a organizacio, desde as areas operacionais as estruturas
centrais, em todos os negécios do Grupo.

No decurso do segundo trimestre, o Grupo Altri manteve o seu processo de monitorizacio e
avaliacio das acdes implementadas, de forma a dar resposta as exigencias decorrentes da
pandemia COVID-19. De entre as acOes implementadas no ambito do processo de
monitorizacio e avaliacdo dos desenvolvimentos da pandemia, destacamos as seguintes:

O Grupo Altri, procedeu a implementacio de um conjunto de medidas de prevencio, controlo
e vigilancia desta infecio. Em resultado das diversas medidas implementadas pelo Grupo
Altri, a data de 30 de junho de 2020, estima-se um impacto negativo na demonstracio dos
resultados no montante de, aproximadamente, 650 mil euros (incluindo os gastos com pessoal,
nomeadamente, turnos e horas extra, bem como, despesas de deslocacio, donativos,
equipamentos de protecdo, gastos com a contratacio de empresas especializadas na desinfecao
de espacos, entre outros).

O Grupo Altri continuou com o processo de revisao e avaliacao interna aos investimentos que
tinha planeado para o exercicio de 2020, reavaliando o custo-beneficio destes projetos em

carteira, bem como a sua exequibilidade, tendo em consideracdo a realidade atual. Desta
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revisio foi decidido reagendar a realizacio de alguns projetos no montante de,
aproximadamente, 9 milhdes de Euros.

No que diz respeito a gestdo do risco de liquidez, foi mantida pelo Grupo uma reserva de
liquidez sob a forma de linhas de crédito com os seus bancos de relacionamento, de forma a
assegurar a capacidade para cumprir com o0s seus compromissos, sem ter que se refinanciar
em condicdes desfavoraveis. A 30 de junho de 2020, o montante de empréstimos consolidados
com vencimento nos préximos 12 meses é de, aproximadamente, 160 milhdes de Euros. Na
mesma data, o Grupo tem linhas de crédito consolidadas disponiveis (nomeadamente,
descobertos bancarios, contas correntes caucionadas e programas de papel comercial nao
utilizados) no valor de, aproximadamente, 88 milhdes de Euros. Adicionalmente, o Grupo
apresenta na rubrica Caixa e Equivalentes de Caixa um valor de cerca de 176 milhdes de Euros,
representativo de, aproximadamente, 53% dos seus passivos correntes.

No Grupo Altri as trés fabricas continuaram a produzir em pleno, bem como, as centrais de
producio de energia elétrica. Durante este periodo, e até ao dia de hoje, as operacdes em todas
as unidades que constituem o universo empresarial do Grupo Altri decorreram ao ritmo
habitual, ndo tendo havido disrupcdes. Dada a atividade operacional do Grupo Altri, a
avaliacdo e as conclusdes com referéncia a 31 de dezembro de 2019, no que diz respeito a
contabilizacdo dos instrumentos derivados de cobertura mantém-se a 30 de junho de 2020.

De notar que com base nos resultados do Grupo Altri, potenciados pelo desempenho dos seus
segmentos operacionais a 30 de junho de 2020, e considerando a informacao disponivel a data,
as conclusdes na preparacio das demonstracdes financeiras anuais a 31 de dezembro de 2019
relativamente a recuperabilidade dos ativos financeiros e nao financeiros, nomeadamente no
que se refere aos potenciais impactos da pandemia COVID-19, mantém-se inalteradas. As
andlises de sensibilidade foram apresentadas no anexo as demonstraces financeiras do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

No entanto, uma situacio de prolongamento de condicdes sociais e macroeconémicas com
impactos negativos na cadeia de valor, podera traduzir-se em efeitos negativos nos resultados
do Grupo Altri com consequéncia no valor recuperavel dos seus ativos.

Apesar das medidas acima referidas, e nesta fase, que se caracteriza por uma incerteza
generalizada no contexto social e econdmico, o Grupo Altri permanecera atento e cuidadoso,
na gestao dos seus negocios, e na avaliacio e monitorizacao das aces ja implementadas e/ou
a implementar de forma a gerir e antecipar, na medida do possivel, os impactos desta
pandemia no seu desempenho operacional e financeiro.

No arranque do exercicio de 2020, a propagacio do COVID-19 ndo permitiu a concretizacio
do aumento do preco de venda, que ja se antecipava no mercado no final do exercicio de 2019.
No decorrer do primeiro semestre de 2020, verificamos, no entanto, uma estabilizacio do preco
de venda da pasta BHKP, registado pelo PIX em USD, face aos valores a 31 de dezembro de
2019. A data existe a expectativa no mercado de que a subida de preco de venda se venha a

efetivar de forma gradual até final do exercicio de 2020.

Banco

Comercial

O Covid-19 tem vindo a afetar um conjunto muito alargado de paises, tendo infetado milhares
de pessoas em todo o mundo. Os dados conhecidos sugerem que estes niimeros vao continuar

a aumentar. Tendo presente o alastrar desta situacdo em termos mundiais, e em particular em
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Portugueés,

S.A.

algumas economias da zona Euro, o Banco considera ainda ser prematuro estimar eventuais
impactos. Contudo, salienta- se que tém sido emitidas notas por parte de entidades
supranacionais e agencias de rating no sentido da revisdo em baixa das perspetivas de
crescimento econémico Mundial e Europeu em 2020. No contexto descrito, o Banco adotou um
conjunto de medidas de contingéncia previstas e concebidas para assegurar a protecio de
pessoas e a continuidade da atividade, incluindo, entre outras, as recomendacdes das
autoridades sanitarias, trabalho a distancia e segregacio de equipas, procurando maximizar a
resiliéncia da organizacao.

Dependendo da profundidade e da extensao temporal dos impactos disruptivos, a atividade e
rendibilidade do Grupo sera afetada em maior ou menor grau. Com base em toda a informacao
disponivel a data, incluindo no que respeita a situacio de liquidez e de capital, bem como
quanto ao valor dos ativos, considera-se que se mantém aplicavel o principio da continuidade
das operacdes que esteve subjacente a elaboracao das demonstracdes financeiras.

Os principais impactos provocados pela pandemia COVID-19 na rendibilidade sao os que a
seguir se apresentam:

Margem Financeira - A pandemia COVID-19 produziu diversos tipos de impactos na margem
financeira do Grupo, com magnitudes e sentidos diferenciados dependendo da sua natureza.
No primeiro semestre de 2020, a margem financeira beneficiou dos juros gerados pelas linhas
de crédito garantidas pelo Estado Portugues, ainda que o spread médio contratado para essas
linhas seja inferior ao spread médio da carteira existente. Adicionalmente, o menor nivel de
reembolsos associados aos créditos abrangidos pelo enquadramento legal das moratdrias
contribuiu de forma positiva para a margem financeira gerada no semestre. Inversamente, o
nivel acrescido de incerteza associado a pandemia COVID-19 provocou uma recessao
econdmica global, pressionando a descida das taxas de juro de referéncia das geografias
estrangeiras onde o Grupo opera, com especial incidéncia na Poldnia, cuja taxa de referéncia
caiu 140 bps durante os primeiros seis meses de 2020.

Comissdes - As comissdes relacionadas com o negocio bancario no primeiro semestre de 2020,
em particular as comissdes relacionadas com transferéncias de valores e cartdes foram
significativamente penalizadas, ndo s6 pelos impactos diretos da pandemia provocada pela
COVID-19, mas também pelas iniciativas de apoio a economia adotadas pelo Banco em
Portugal, consubstanciadas em isencdes concedidas para fazer a situacdo de crise que o pais
atravessa. Do mesmo modo, também as comissdes relacionadas com a prestacio de garantias
e com a concessao de crédito sofreram uma quebra face ao periodo homélogo do ano anterior,
apesar de a concessdo de crédito no ambito das medidas relacionadas com a COVID-19 ter
contribuido de forma positiva para as comissdes geradas no primeiro semestre.

Resultados de Operacdes Financeiras - No primeiro semestre de 2020, os resultados em
operacOes financeiras foram penalizados pelo impacto negativo proveniente da reavaliacao
dos fundos de reestruturacdo empresarial, no montante de 67.500 milhares de euros, refletindo
uma revisdo dos planos de negécio e das avaliacdes dos ativos dos fundos por parte das
respetivas sociedades gestoras.

Custos operacionais - Os impactos da pandemia COVID-19 nos custos operacionais fizeram-
se sentir sobretudo ao nivel dos outros gastos administrativos. Por um lado, verificaram-se

poupancas ndo so associadas as viagens, estadias e despesas de representacio que nao se

64



concretizaram, mas também relacionadas com a reducdo da atividade corrente e quebra na
procura observada em que varios projetos discricionarios que foram suspensos ou adiados.
Contrariamente, a pandemia COVID-19 levou ao reconhecimento de custos adicionais com a
compra de material de protecdo, servicos de limpeza e mudanca de instalacdes.

Imparidades para crédito - O cendrio macroecondmico recessivo levou a deterioracio dos
parametros de risco de crédito e a constituicio de imparidades adicionais, no montante de
71.800 milhares de Euros, provocando a inversao da tendéncia de reducio do custo do risco a
que se vinha assistindo nos periodos recentes. As subsididrias na Polénia e em Mocambique
reforcaram as imparidades para risco de crédito, nos montantes de 15.700 milhares de euros e
5.300 milhares de euros, respetivamente, na sequencia do contexto econdmico emergente da
pandemia COVID-19.

Outras imparidades e provisdes - O impacto da pandemia COVID-19 também se fez sentir ao
nivel das imparidades para outros ativos financeiros, na medida em que a revisdao dos
parametros de risco de crédito levou a que tivessem sido efetuados reforcos extraordinarios
para instrumentos de divida e garantias e compromissos, no montante total de 16.100 milhares
de euros.

Impostos - No primeiro semestre de 2020, ndo foram reconhecidos impactos relacionados com
o desreconhecimento de ativos por impostos diferidos. A andlise efetuada permite concluir
pela recuperabilidade da totalidade dos ativos por impostos diferidos reconhecidos em 30 de
junho de 2020. De salientar que, a avaliacdo sobre a recuperabilidade dos ativos por impostos
diferidos em Portugal foi efetuada com base no enquadramento regulamentar previsto da Lei
n.o 27-A/2020, de 24 de julho de 2020, aprovado no @mbito do Orcamento Suplementar para
2020, que inclui um conjunto de medidas adicionais para fazer face a contracdo da situacdo
econdémica em Portugal na sequéncia da pandemia COVID-19. A Lei aprovada preve a
suspensao em 2020 e 2021 da contagem do prazo de deducao dos prejuizos fiscais existentes
em 1 de janeiro de 2020. Adicionalmente, o prazo para a recuperabilidade dos ativos por
impostos diferidos reconhecidos na sequéncia dos prejuizos fiscais gerados em 2020 e 2021 foi

alargado de 5 anos para 12 anos.

Corticeira
Amorim,

SGPS, S.A.

A Corticeira Amorim apresentou uma reducio de vendas de 5% no semestre tendo atingido
0s 392 milhdes de Euros. De salientar que o segundo trimestre teve um descréscimo de vendas
de 10.5%, resultante do condicionamento nas atividades econémicas decorrente da pandemia
da Covid-19. O efeito cambial nas vendas foi imaterial e, neste semestre, o perimetro foi
equivalente ao do periodo homoélogo.

Por Unidade de Negoécios (UN), o decréscimo das vendas da UN Rolhas foi de 5,4% (11,5% de
decréscimo no segundo trimestre), sendo a UN que tem o maior peso no total das vendas da
Corticeira Amorim. A UN Revestimentos conseguiu reverter a tendéncia de diminuicao das
vendas que apresentava no passado recente tendo terminado o semestre com um crescimento
das vendas de 5,0%. As UN Matérias-Primas (-6,3%), Aglomerados Compdsitos (-5,9%) e
Isolamentos (-14,3%) diminuiram as suas vendas face ao periodo homologo.

O EBITDA teve uma variagao negativa de 3.4% tendo atingido os 65.9 Milhdes €, decréscimo
inferior a queda de vendas de 5,0%. Registou-se uma melhoria do racio EBITDA/Vendas de

16,6% para 16,8%, refletindo em grande medida, a diminuicio do preco de consumo das
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matérias-primas, os aumentos de precos de venda e os ganhos de eficiéncia operacional, que
compensaram o impacto no racio da quebra do volume de negécios e do crescimento dos
custos operacionais (em particular gastos com transportes e reforco de imparidades). De
salientar que no contexto da pandemia foi reforcado o rigoroso controlo de custos, tendo as
despesas operacionais diminuido 2,2% no 2120, excluindo os custos de transporte e o registo e
imparidades sobre contas a receber.

A diminuicio do resultado das Associadas deveu-se essencialmente ao facto de, no periodo
homodlogo de 2019, ter sido reconhecido o efeito positivo decorrente do recebimento do valor
final da alienacdo da US Floors (2.4 Milhdes €). A compensar este efeito esteve o
reconhecimento da quota-parte dos resultados da Associada Vinolok (1 Milhao €) no primeiro
semestre de 2020.

Ap0s resultados atribuiveis aos interesses que nao controlam, o resultado liquido atingiu os
34.3 Milhdes €, uma redugao de 15,1% face ao periodo homdlogo do ano anterior. Excluindo o
evento nao recorrente associado a venda da US Floors, mencionado anteriormente, o resultado
liquido teria caido 9,8%.

A Corticeira Amorim é uma empresa sélida dotada de uma adequada e equilibrada estrutura
de capitais. De salientar que a Corticeira Amorim terminou o semestre com caixa equivalente
no valor de 79 M€, o que permite salvaguardar eventuais riscos de falta de liquidez. No final

do semestre, o Grupo dispunha de 211 M€ de linhas de crédito disponiveis, mas nao utilizadas.

CIT
Correios
Portugal,
S.A.

de

A Organizacio Mundial de Satide qualificou no passado dia 11 de marco de 2020, a emergencia
de satide puiblica ocasionada pela doenca COVID-19 como uma pandemia. Esta situacido tem
evoluido muito rapidamente, pelo que tém sido adotadas internacionalmente medidas de forte
restricdo dos direitos de circulacio e as liberdades econdmicas, procurando assim prevenir a
transmissdo do virus. Diversos governos, autoridades e agentes econdmicos estdo a
implementar um conjunto de iniciativas com impacto muito relevante nas populacdes e na
atividade econdmica global e nacional. A pandemia de COVID-19 afetou consumidores e
empresas e, apesar de o Grupo ter mantido a sua atividade e de se ter associado desde o inicio
ao movimento “fique em casa” nas diversas geografias onde atua, concretizando varias
iniciativas que tiveram o objetivo de facilitar o acesso de todos aos servicos prestados, os
negocios foram em geral negativamente influenciados.

Devido ao contexto de incerteza, os CTT decidiram na Assembleia-Geral do dia 29 de abril
suspender o pagamento dos dividendos de 2019 e transferir os resultados de 2019 para a
rubrica de Resultados Transitados.

Neste enquadramento o Grupo tem vindo a implementar medidas adicionais para fortalecer a
sua posicio financeira e liquidez e assegurar a sua resposta operacional, procurando
simultaneamente preservar o valor dos servicos tradicionais e apostar em novos negdcios, mais
ligados as plataformas digitais e e-commerce. A este titulo da-se como exemplo os seguintes
servicos criados:

CTT Comércio Local é uma plataforma digital que assegura todo o processo de venda e compra
a comerciantes e clientes finais. Os comerciantes podem aderir ao servico junto da respetiva
Camara Municipal, tendo assim disponivel um novo meio de venda dos seus produtos e os

consumidores podem efetuar as suas compras em seguranca, sem sairem de casa.
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Lojas Online, uma oferta que permite as PME nacionais criarem lojas online com grande
facilidade para a venda dos seus produtos. Estao registadas 1 020 lojas online e no final de
junho de 2020 estavam operacionais 297 lojas de diversos sectores de atividade, com énfase nos
produtos alimentares, vestuario e calcado.

Entrega de medicamentos ao domicilio de cada utente, uma parceria com a Associacao
Nacional de Farmacias (ANF), que permite aos utentes fazerem encomendas de medicamentos
diretamente as farmacias, utilizando o email ou o telefone de cada farmacia aderente, com os
CTT a garantirem a entrega no dia seguinte.

Expresso para Hoje, servico online alargado para entregas urgentes de encomendas,
mercadorias ou documentos, até 2 horas. Os CTT estabeleceram uma parceria com a Uber.

A area de negdcio de E&E também se ressentiu do efeito da pandemia de COVID-19 sendo que
o final do mé€s de marco e o inicio do més de abril foram particularmente afetados pelos efeitos
das restricdes impostas a maior parte dos sectores da economia. Essas restricdes tiveram um
forte impacto no perfil de envios, tendo-se verificado uma reducgo do trafego B2B, quer de
encomendas quer de carga, e tendo-se assistido a um forte crescimento da atividade de e-
commerce. O crescimento do e-commerce tem desde entao suportado o crescimento desta area
de negdcio.

A drea de negdcio de Servicos Financeiros & Retalho sofreu o maior impacto, observando uma
reducdo significativa nas subscricdes dos Titulos da Divida Publica, situacio a que ja se assiste
uma sustentada tendéncia de recuperacgo.

Na éarea de negdcio do Banco CTT os impactos foram mais visiveis ao nivel do crédito ao
consumo e crédito automovel. O volume de producio de crédito automovel foi fortemente
afetado pelo encerramento dos agentes comerciais, por forca das medidas de confinamento,
iniciando em meados do mes de marco uma trajetéria decrescente das novas propostas
angariadas que se prolongou até a segunda semana do mes maio, a partir da qual se inverteu
o ciclo.

No contexto da pandemia o Grupo efetuou as seguintes analises adicionais:

Reviu as expected credit losses (“ECL”) a aplicar aos valores a receber e depositos bancarios a
30 de junho de 2020 tendo procedido a reformulacio dos paradmetros de risco de forma a fazer
refletir na componente de forward looking a deterioracio econdmica decorrente da situacdo
da COVID-19, considerando para o efeito a conjugacio das projecdes de evolucdo da taxa de
desemprego e do PIB. Esta revisao de parametros teve um impacto de cerca de 3,2 M€ nas
contas consolidadas do Grupo;

No ambito das moratdrias publicas (Decreto-Lei 10-J/2020 e Decreto-Lei 26/2020) e das
moratdrias setoriais (no ambito da APB e ASFAC), o Grupo Banco CTT ja aprovou 2.900
moratorias que correspondem a 66,6 M€ e que representam 7% da carteira de crédito a clientes;
Devido a grande incerteza quanto a evolucio da pandemia e aos seus reais efeitos na economia
nacional e internacional, o Grupo esta a atualizar os planos de negocios de 2020;

O Grupo analisou se existiam indicios adicionais de imparidade decorrentes dos impactos da
COVID-19 nos resultados dos varios negdcios do Grupo, de acordo com as atuais previsoes,
que poderiam indiciar a existéncia de imparidade do goodwill e de outros ativos ndo correntes,
nomeadamente ativos tangiveis e ativos intangiveis, nao tendo sido identificadas imparidades

adicionais a reconhecer;
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Reviu a existéncia de contratos onerosos devido a situacio atual, ndo tendo sido identificados
contratos que devessem ser considerados como contratos onerosos;

Monitorizou a evolucdo do cumprimento dos covenants dos financiamentos, ndo tendo
identificado situacdes de incumprimento;

Com o objetivo de fortalecer a sua posicio financeira e gerir o risco de liquidez, o Grupo
contratou um novo financiamento no valor de 25 M€, do qual nao tinha ainda sido utilizado
qualquer montante em 30 de junho de 2020;

Reconheceu gastos incrementais associados a COVID-19, nomeadamente relativos a
equipamentos de protecio individual e medidas de seguranca e higienizacio adicionais no
valor de cerca de 0,6 milhoes de euros.

A 30 de junho de 2020 o Grupo recebeu cerca de 0,2 M€ relativos ao apoio as familias no ambito
do encerramento das escolas.

Apesar da elevada incerteza quanto a evolucdo da pandemia e aos seus efeitos sobre os
negdcios do Grupo, é entendimento do Conselho de Administracao que face a sua situacio
financeira e liquidez, o Grupo ultrapassara os impactos negativos desta crise, sem estar em
causa a continuidade do negdcio. A gestao ira continuar a monitorizar a evolucio desta ameaca
e as suas implicacdes no negocio e facultar toda a informacio necessdria para os seus

stakeholders.

EDP -
Energias de

Portugal,
S.A.

No primeiro semestre de 2020, o resultado liquido da EDP caiu 22% face ao periodo homoélogo
para €315M, impactado pela forte reducio de consumo de electricidade nos seus principais
mercados, sobretudo durante os periodos de confinamento impostos para combater a
propagacio da pandemia COVID-19, que coincidiram com a maior parte do segundo trimestre.
O volume de electricidade comercializada na Peninsula Ibérica baixou 7% e o consumo de
electricidade de clientes das distribuidoras no Brasil caiu 8%. Adicionalmente, a deterioracio
das condicdes de mercado Ibérico de electricidade neste segundo trimestre, nomeadamente a
reducdo da procura e o aumento do custo das licencas de emissdo de CO2, justificaram a
decisao de antecipacio do encerramento das centrais a carvao de Sines para 2021, que implicou
a contabilizacio de um custo extraordindrio de €130M (€89M apds impostos). Este
enquadramento justificou um resultado liquido negativo de €32M, no 1520 em Portugal, no
seguimento de 2 anos consecutivos de prejuizos nas actividades convencionais no mercado
doméstico.

Ao longo deste semestre estivemos fortemente empenhados na resposta a COVID-19 e no
apoio aos nossos clientes, colaboradores, stakeholders e comunidade. Nesta nova fase de
contencio da pandemia a EDP continuard a tomar medidas de protecio da seguranca dos seus
colaboradores, parceiros e clientes através de uma aposta estrutural na digitalizacio, na

componente de trabalho remoto e nos novos servicos da transicio energética.

EDP -
Renovaveis,

S.A.

As receitas diminuiram para €913M (-9% vs 1519), com o impacto da capacidade MW (-€79M
vs 1519; incluindo transacdes de Sell-down) e dos recursos edlicos (-€52M vs 1519) a ndo ser
compensado pelos precos de venda mais elevados (+€22M vs 1519), juntamente com o impacto
positivo de forex e outros (+€16M vs 1519).

Outras receitas operacionais totalizaram €194M (-€59M vs 1Q19), com a evolucio anual
refletindo os ganhos (+€219M) da transacao de Sell-down de um portfélio de 997 MW (491 MW

liquidos para a EDPR) no 1S19 e os ganhos capitais (+€145M) relacionados com transacdes de
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projetos offshore contabilizados no 1520, nomeadamente as participacdes vendidas a JV
offshore com a Engie depois de o acordo assinado em jan-20 (a venda de Windplus (PT) e
Mayflower (EUA) mantém-se pendente para o 2520).

Os custos operacionais (Opex) totalizaram €309M (+4% vs 1519). Em termos comparaveis,
ajustados por Sell-down, custos de offshore (maioritariamente imputados aos SVPs dos
projetos), servicos, one-offs e fx, Core Opex por MW médio em operacao foi de +3% vs 1519,
dado os custos antecipados para suportar o crescimento esperado para 0s proximos anos.
Como consequeéncia, o EBITDA somou €793M (-18% vs 1519) e EBIT €501M (vs €671m no 1519),
com transacdes de Sell- down tendo um impacto positivo de -€16,7M em D&A parcialmente
compensado por nova capacidade em operacio. Os Resultados Financeiros cairam para €164M
(-€25M vs 1519), com a comparacio anual beneficiando de menor divida, juntamente com um
menor custo médio da divida no periodo.

No final, o Resultado Liquido totalizou €255M (-26% vs 1519), derivado de um menor EBITDA.
Os interesses ndo controlaveis no periodo totalizaram €76M, diminuindo em -€14M vs 1519

como resultado dos ativos vendidos.

F. Ramada,

Acos
Industrias,

S.A.

e

Desde o inicio da pandemia que o Grupo Ramada procedeu a implementacio de um conjunto
de medidas de prevencio, controlo e vigilancia, sendo desenvolvidos planos de prevencao /
contingéncia que abrangem toda a organizacio, desde as areas operacionais as estruturas
centrais, em todos os negécios do Grupo.

No decurso do segundo trimestre, o Grupo Ramada manteve o seu processo de monitorizacao
e avaliacdo das acOes implementadas, de forma a dar resposta as exigencias decorrentes da
pandemia COVID-19.

De entre as acdes implementadas no dmbito do processo de monitorizacdo e avaliacio dos
desenvolvimentos da pandemia, destacamos as seguintes:

O Grupo Ramada, procedeu a implementacio de um conjunto de medidas de prevencio,
controlo e vigilancia desta infecio. Em resultado das diversas medidas implementadas pelo
Grupo Ramada, a data de 30 de junho de 2020, estima-se um impacto negativo na
demonstracio dos resultados no montante de, aproximadamente, 120 mil Euros (incluindo os
gastos com donativos, equipamentos de protecdo, entre outros).

O Grupo Ramada procedeu de forma cautelosa a um processo de revisao e avaliacio interna
dos investimentos que tinha planeado para o exercicio de 2020, reavaliando o custo/beneficio
destes projetos em carteira, bem como a sua exequibilidade, tendo em consideracdo a realidade
atual. Desta revisdo foi decidido reagendar, para o segundo semestre, os investimentos
produtivos que estavam previstos para o primeiro semestre de 2020. A data, ¢ expetativa do
Grupo Ramada cumprir com o investimento inicialmente estipulado para o ano de 2020, até
final do exercicio.

Durante o primeiro trimestre, e na sequéncia da Declaracio de Situacio de Calamidade no
Municipio de Ovar, a sua subsidiaria Ramada Acos, S.A., unidade de producao localizada em
Ovar, responsavel por cerca de 40% do volume de negécios do Grupo, teve a sua sede
encerrada desde o dia 18 de marco de 2020 até ao dia 6 de abril de 2020. O Grupo Ramada
encetou todos os esforcos para reforcar os inventarios e meios das suas filiais em diversos

pontos do pais, de forma a satisfazer as encomendas dos Clientes.
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Relativamente a subsidiaria Socitrel - Sociedade Industrial de Trefilaria, S.A., responsavel por
cerca de 30% do volume de negdcios do Grupo, apresentou a este nivel uma reducio de 40%
face ao segundo trimestre de 2019, sendo que parte dos seus Colaboradores da fabrica
estiveram em lay-off simplificado desde o dia 14 de abril até ao dia 31 de julho de 2020.

No que diz respeito a gestdo do risco de liquidez, foi mantida pelo Grupo uma reserva de
liquidez sob a forma de linhas de crédito com os seus bancos de relacionamento, de forma a
assegurar a capacidade para cumprir com os seus compromissos, sem ter que se refinanciar
em condicdes desfavoraveis. A 30 de junho de 2020, 0 montante de empréstimos consolidadosl
com vencimento nos proximos 12 meses é de, aproximadamente, 19 milhdes de Euros. Na
mesma data, o Grupo tem linhas de crédito consolidadas disponiveis (nomeadamente,
descobertos bancarios, contas correntes caucionadas e programas de papel comercial nao
utilizados) no valor de, aproximadamente, 40 milhdes de euros. Em resultado das
performances de exercicios anteriores e da capacidade de gestao de risco de crédito e liquidez,
o Grupo apresenta uma demonstracio da posicio financeira robusta, apresentado na rubrica
Caixa e Equivalentes de Caixa um valor de 43 milhdes de Euros, representativo de,
aproximadamente, 89% dos seus passivos correntes.

Assegurar o bem-estar permanente de todos os Colaboradores, das suas familias e da
comunidade, sempre foi e continuara a ser uma prioridade do Grupo Ramada. Para fazer face
a pandemia, o Grupo Ramada procedeu a implementacio de um conjunto de acdes preventivas
acrescidas para proteger a satde e seguranca dos Colaboradores, tendo por base as
recomendacdes da Direcio Geral de Satuide. O departamento de recursos humanos, com base
nas recomendacdes da Direcio Geral de Saude, procedeu a elaboracdo do Plano de
Contingéncia COVID-19 do Grupo Ramada. Este plano tem sido ajustado de forma continua
face a evolucdo da pandemia, sendo basilar para efeitos de contencio dos impactos da
pandemia entre os nossos Colaboradores e a Comunidade local.

Apesar das medidas acima referidas, e nesta fase, que se caracteriza por uma incerteza
generalizada no contexto social e econémico, o Grupo Ramada permanecera atento e
cuidadoso, na gestdo dos seus negbcios, e na avaliacio e monitorizacio das acdes ja
implementadas e/ou a implementar de forma a gerir e antecipar, na medida do possivel, os

impactos desta pandemia no seu desempenho operacional e financeiro.

Galp
Energia,

SGPS, S.A.

Em 11 de marco de 2020, o virus COVID-19 foi declarado pandémico pela Organizacio
Mundial de Satide (OMS). Isolamento social profilatico foi posto em pratica em diversos paises,
o que contribuiu para o fecho global da economia, reduzindo a procura do petrdleo e seus
derivados, provocando um choque na industria petrolifera e de gas, especificamente nos paises
onde a Galp opera, como Portugal e Espanha.

Como resultado deste cendrio imprevisivel, a Galp adotou um conjunto de acdes com o
objetivo de mitigar o impacto da pandemia na sua posicio financeira, que incluiu reducao de
custos, otimizacao do fundo de maneio e reavaliacao e adiamento de investimentos. Assim, a
administracio da Galp acredita que possui recursos adequados para continuar as suas
operacdes a longo prazo, portanto, o principio da continuidade é aplicado na preparacio

dessas demonstracdes financeiras consolidadas condensadas.
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Decorrente das condicdes macroeconémicas, a Galp aprovou um novo conjunto de
pressupostos de longo prazo. Neste sentido mais conservadores, que se traduziu revisao as
imparidades dos ativos ndo correntes. Detalhes adicionais relacionados a avaliacio das

imparidades realizadas estdo incluidos na Nota 8.

Ibersol,

SGPS, S.A.

O primeiro semestre de 2020, fica marcado pelo surto pandémico de Covid-19 que se propagou
a escala mundial, colocando um travdo na actividade econdémica global, com impactos
profundos nos comportamentos e habitos de consumo.

A Organizacio Mundial de Satide no dia 11 de Marco decretou pandemia associada a
disseminacdo do Covid-19, tendo sido decretado o estado de emergencia em todas as
localizacdes geograficas nas quais o Grupo opera, o que determinou medidas de confinamento
da populacio e o encerramento da generalidade do comércio e dos restaurantes por forma a
travar as cadeias de transmissao.

Esta situacio obrigou ao encerramento dos restaurantes, ficando em funcionamento apenas os
que tinham a possibilidade de continuar a operar através de take away, drive thru e delivery,
ainda que em regime inferior ao seu potencial normal.

O Grupo Ibersol procedeu no final de Marco ao encerramento de cerca de 73% dos seus
restaurantes. Durante o 20 trimestre procedeu a reabertura gradual de restaurantes,
inicialmente
para prestarem servicos de delivery, take away e drive thru, culminando com a reabertura dos
restaurantes localizados em centros comerciais no mes de junho.

Nos restaurantes localizados em concessdes, nomeadamente aeroportos, foram concretizadas
aberturas pontuais, em articulacdo com as concedentes, por forma a ter a oferta compativel
com o trafego de passageiros a medida que foram sendo levantadas as restricdes dos espacos
aéreos.

O Grupo Ibersol, seguindo as indicacdes da Organizacio Mundial de Satide e Direccoes Gerais
de Satide, activou os planos de contingéncia que permitiram garantir prioritariamente a
seguranca de todos os clientes e colaboradores e assegurar a proteccio de toda a cadeia de
abastecimento.

Para conciliar a reducdo abrupta da atividade e a proteccio dos empregos, as empresas do
Grupo aderiram ao ERTE (Expediente de Regulaciéon Temporal de Empleo) em Espanha e ao
Lay-off simplificado e normal em Portugal, que abrangeu cerca de 75% do total de
colaboradoresdo grupo no mes de abril. Em Portugal, no meés de agosto o grupo aderiu ao
Incentivo Extraordinario a Normalizacio da

Actividade Empresarial, enquanto que em Espanha permaneceu com cerca de 35% dos
colaboradores em ERTE.

Simultaneamente, foram tomadas iniciativas de reducio de custos através da renegociacio de
contratos, por forma a reencontrar o reequilibrio financeiro dos mesmos e ajustando prazos de
pagamento. Durante o primeiro semestre foram ja concluidas algumas negociacoes que
resultaram num impacto positivo de cerca de 2,5 milhdes de euros.

No termo do semestre, encontravam-se ainda em curso negociacdes com os centros comerciais

e ainda com as concedentes em Portugal e Espanha.

A data da publicacio deste relatério, verifica-se um aumento da propagacio do surto de

Covid-19,
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pelo que persiste a incerteza quanto a evolucao da situacao epidemioldgica e das medidas a
serem implementadas nos diferentes paises nos proximos meses. No entanto, estima-se que
uma segunda vaga nado tenha efeitos tdo limitativos na mobilidade que comprometam a
continuidade

das operacdes do grupo. Contudo, nesta fase nao é possivel quantificar a magnitude dos
impactos.

Devido a grande incerteza quanto a evolucao da pandemia e aos seus reais efeitos na economia
nacional e internacional, bem como sobre os fluxos de caixa futuros do Grupo, continuamos a
monitorizar e atualizar os planos de negdcios de 2020 e anos seguintes.

No contexto da pandemia efectuamos as seguintes analises adicionais, tendo os seus efeitos
sido devidamente reconhecidos nas demonstracdes financeiras consolidadas semestrais:
Analisamos a verificacdo de indicios adicionais de ajustamentos decorrentes dos impactos da
COVID-19 nos resultados dos varios negdcios do Grupo, de acordo com as atuais previsdes,
que poderiam indiciar imparidades da goodwill e de outros ativos nao correntes, tangiveis e
intangiveis;

Revimos os diferentes acordos a luz da situacio atual, ndo tendo sido identificados contratos
que devessem ser considerados como onerosos;

Estamos a monitorizar, em conjunto com as instituicdes financeiras, a evolucdo do
cumprimento dos covenants dos financiamentos, tendo em conta a avaliacio a efectuar sobre
os mesmos no final do exercicio de 2020;

Com o objetivo de fortalecer a sua posicio financeira e gerir o risco de liquidez, no segundo
trimestre o Grupo concluiu os processos de negociacao de linhas adicionais de crédito com a
contratacio de cerca de 45 milhdes de euros. No més de julho foi concluido o refinanciamento
de 15 milhdes de euros.

A 30 de Junho de 2020, o Grupo dispunha de excedentes de disponibilidade e outras aplicacdes
que ascendiam a 60 milhdes de euros e tinha linhas contratadas e nao utilizadas que ascendiam

a 34 milhoes de euros.

Jerénimo
Martins,

SGPS, S.A.

No inicio de Marco, quando os primeiros casos de infeccio foram detectados nos paises onde
operamos, o Grupo activou os planos de contingencia em todas as geografias, adaptando-se as
medidas de resposta a pandemia desenhadas por cada pais. A Direccao Executiva do Grupo,
em estreita articulacio com as Direccoes Executivas de cada Companhia, tem, desde entdo,
dado suporte permanente as operacdes, agilizando o processo de tomada de decisdo e
permitindo a rapida adaptacio dos planos de accio de curto prazo.

As prioridades mantiveram-se inalteradas desde o inicio da crise sanitaria: seguranca das
nossas equipas e dos consumidores que nos visitam, estabilidade da cadeia de abastecimento,
com particular atencio aos fornecedores mais frageis e aos produtores do sector primario, e
manter a oferta de qualidade a precos baixos aos nossos consumidores.

Em todas as Companhias do Grupo registou-se um aumento dos custos operacionais relativos
a introducio de novos e mais frequentes procedimentos de limpeza das lojas e dos centros de
distribuicdo, bem como de equipamentos de proteccio individual de uso didrio para as nossas
equipas. A estes custos acresceu o reforco de provisdes para valores a receber e para

depreciacio de stocks, contabilizados ao nivel das Outras Perdas e Ganhos, cujo risco de nao
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realizacio aumentou substancialmente devido a pandemia. No periodo dos seis meses a
conjugacdo de todos estes valores estima- se em ¢.32 milhdes de euros.

Apresenta-se de seguida um sumario das respostas das nossas Companhias a evolucio da
pandemia e das medidas sanitarias impostas por cada pais.

Na Polonia, as medidas de restricio a circulacio de pessoas foram sendo progressivamente
levantadas ao longo do 2T. O limite imposto ao niimero maximo de clientes permitido dentro
das lojas foi levantado no dia 30 de maio, ap6s ter assumido a forma de trés clientes por caixa
registadora até ao dia 19 de abril e de um cliente por cada 15m2 entre 20 de abril e 29 de Maio.
A Biedronka foi rdpida na resposta aos condicionamentos em vigor em cada momento,
adaptando horarios e lancando campanhas para atrair os consumidores.

A Hebe, dada a natureza mais discriciondria da sua oferta, foi materialmente impactada desde
Marco, apesar do crescimento registado na sua operacao de e-commerce.

Com o pais empenhado em reactivar a economia e havendo progressivamente mais pessoas a
circular nas ruas, assiste- se a uma recuperacio de trafego desde abril, que se mantém, no
entanto, abaixo do ano anterior, ja que o consumidor visita menos vezes as lojas e compra mais
em cada visita. O facto de o teletrabalho se manter ainda como o modelo dominante em varios
sectores contribui também para um maior planeamento de cada visita e para a diminuicio da
frequéncia.

Na Poldnia, a preferéncia do consumidor pela compra na proximidade manteve-se uma
tendéncia dominante, suportada pelas iniciativas desenvolvidas pela Biedronka ao longo de
todo o periodo.

Em Portugal, o estado de emergeéncia que entrou em vigor a 19 de Marco prolongou-se até 2
de maio, mantendo-se, no entanto, o chamado dever civico de recolhimento domicilidrio. Com
o levantamento progressivo das medidas de confinamento, o limite do ntiimero de clientes
dentro das lojas passou, a 3 de maio, de quatro para cinco por cada 100m2. O Governo manteve,
no entanto, até 31 de julho, a declaracio de situacio de alerta em todo o pais, mais agravada
na area da Grande Lisboa, onde vigora a situacio de contingencia, com 19 freguesias a serem
declaradas em situacio de calamidade. Durante a ultima semana de junho os horarios de
funcionamento das lojas foram também limitados até as 20h nesta regiao.

Os restaurantes do Pingo Doce reabriram no dia 18 de maio, em linha com o levantamento
gradual das restricoes em vigor até entdo, com a lotacdo reduzida e muitos condicionalismos.
O consumo alimentar, afectado pela situacio pandémica e respectivo impacto na economia,
tem revelado sinais de trading-down enquanto a persisténcia da preocupacio com a evolucao
da pandemia tem levado alguns consumidores a reduzir a frequéncia de compra e a dar maior
preferéncia do que no passado a lojas com mais espaco e com menos clientes.

O Pingo Doce, dado o seu histérico de elevada frequencia de compra e intensidade de trafego,
bem patentes na alta densidade de vendas, tem sido particularmente pressionado por estas
circunstancias de restricio a actividade econémica imposta pela pandemia.

O canal HoReCa iniciou, a 18 de maio, a sua reabertura que tem sido lenta, com muitos
negocios ainda encerrados dada a quase inexisténcia de turistas ao longo do trimestre, com
impacto imediato no desempenho do Recheio.

Na Colombia, as medidas de confinamento foram reforcadas ao longo de abril e mantiveram-

se durante todo o trimestre. Em conjunto com as estritas limitacOes a circulacio de pessoas, as
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regras de recolher obrigatério e o encerramento da actividade comercial em certos dias da
semana impactaram fortemente o sector da distribuicio alimentar ao longo do trimestre.

No caso da Ara, as horas de funcionamento das lojas no 2T foram obrigatoriamente reduzidas
em ¢.30% em comparacdo com o mesmo periodo do ano anterior.

A favor da Ara, que tem apostado muito no desenvolvimento das suas gamas de marca
propria, registamos o rapido crescimento da penetracio da marca prépria nos lares
colombianos. Segundo a Nielsen, a pandemia tem impulsionado este crescimento e sao ja hoje
94 em 100 os lares da Coloimbia onde estes produtos marcam presenca. Adicionalmente a nossa
insignia na Colombia investiu em preco, reforcando a percepcao de competitividade junto de

um consumidor fortemente pressionado nos seus rendimentos.

Mota-Engil,
SGPS, S.A.

O primeiro semestre de 2020 fica marcado sem qualquer margem para duvidas pelo
aparecimento e disseminacio de um virus, até entdo desconhecido, denominado por “SARS-
CoV-2”, que provocou rapidamente uma pandemia a escala mundial (Covid — 19) que a
presente data foi responsavel por cerca de 24 milhdes de infetados e cerca de 820.000 6bitos.
Fruto das diversas medidas adotadas pelos varios Estados para conter a pandemia, desde o
confinamento obrigatério das populacdes, ao encerramento de fronteiras, a imposicao de
diversas barreiras a circulacio de mercadorias e equipamentos e a implementacdo de rigorosas
medidas de satide puiblica, com o consequente impacto negativo no desenrolar da atividade
econdmica, preve-se na quase totalidade dos paises desenvolvidos uma contracio significativa
do seu Produto Interno Bruto (PIB) para o ano de 2020, parte da qual ja foi confirmada com a
divulgacio dos dados relativos ao primeiro semestre do ano. Deste modo, nos principais paises
onde o GRUPO opera, de acordo com as ultimas previsdes efetuadas pelo FMI, Comissao
Europeia e pela OCDE, em média, estima-se que Portugal e a zona Euro possam ver o seu PIB
de 2020 contrair cerca de 10%, o México 9%, o Brasil 9%, a Colombia 5%, Mocambique 2% e
Angola 1%. No entanto, de acordo com a mesma fonte de informacdo, estima-se que em 2021
aqueles paises ja evidenciem um crescimento do seu PIB embora inferior a contracio esperada
para 2020.

Adicionalmente, como resultado das politicas monetdrias expansionistas implementadas de
forma articulada pelos principais bancos centrais mundiais, entre outros fatores
macroeconomicos, as taxas de juro tém-se mantido a niveis estaveis, nomeadamente na Europa
e nos Estados Unidos da América. No entanto, ao nivel das commodities, nomeadamente no
que respeita ao petrdleo, e das taxas de cambio das moedas dos principais paises de Africa e
da América Latina onde o GRUPO opera, assistiu-se a uma elevada volatilidade e a uma queda
das respetivas cotacdes.

Tendo em consideracdo a envolvente acima descrita, a atividade do GRUPO no primeiro
semestre de 2020 ndo ficou alheia aos impactos provocados pela pandemia, tendo
essencialmente o negécio de Engenharia e Construcio (E&C) sido o mais atingido fruto das
interrupcdes / paragens de producdo, ora provocadas pelas medidas restritivas de satde
publica implementadas nos diversos paises onde o GRUPO opera, ora provocadas pelas
dificuldades logisticas em movimentar pessoas, equipamentos e mercadorias. No que respeita
ao negdcio de Ambiente e Servicos (A&S), consubstanciado na recolha, tratamento e
valorizacio de residuos e na producao e comercializacio de energia, o impacto provocado pela

pandemia foi menor dado que correspondendo aquelas atividades a servicos essenciais e
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estratégicos para o normal funcionamento das comunidades os mesmos continuaram a ser

prestados com alguma normalidade.

The
Navigator
Company,
S.A.

No primeiro semestre de 2020, a The Navigator Company registou um volume de negdcios de
€ 696 milhoes, tendo as vendas de papel representado cerca de 67% do volume de negocios
(vs.72%), as vendas de pasta 11% (vs.9%), as vendas de tissue 10% (vs.8%) e as vendas de
energia também 10% (vs.10%). O semestre ficou marcado pela queda expressiva no consumo
global de papel em resultado da pandemia do Covid-19. A Empresa conseguiu mitigar
parcialmente a quebra de vendas de UWF através de uma maior diversificacdo do seu negdcio,

com crescimento nas vendas de pasta e de tissue.

NOS, SGPS,
S.A.

O impacto do COVID-19 nos resultados operacionais e financeiros foi significativo durante o
1520, sendo mais expressivo no 2T20 do que no 1T20, devido ao confinamento a nivel nacional,
que perdurou durante quase todo o segundo trimestre. Embora o Governo tenha anunciado
uma reducdo gradual das restricdes a partir de meados do mes de maio, a recuperaciao
econdmica tem sido muito ténue, com diversos negécios e setores ainda encerrados, ou a
trabalhar sob condicbes muito limitadas.

Todos os principais impactos financeiros e operacionais da pandemia assinalados no nosso
Relatério do 1T20 persistiram no segundo trimestre, nomeadamente a auséncia de espetadores
de cinema devido ao encerramento das salas, o decréscimo significativo das receitas de
roaming, a suspensao da faturacio de canais premium e o ambiente mais desafiante que se fez
sentir no B2B. No caso dos canais premium de desporto, os clientes recomecaram a ser
faturados a partir de 1 de junho, com o reinicio da Liga Portuguesa de Futebol.

Os impactos financeiros da pandemia foram mais materiais no 2T20 do que no 1T20, em
resultado do periodo mais prolongado sob confinamento. Todas as unidades de negdcio foram
negativamente afetadas, no entanto a dimensdo relativa do impacto da pandemia foi
consideravelmente mais significativa na divisdo de Exibicdo Cinematografica e Audiovisuais,
quer em termos de receitas, quer de rentabilidade.

As Receitas de Telecomunicacdes diminuiram em 5,0% no 1520 para 652,8 milhdes de euros,
impactadas principalmente pela suspensdo das receitas de canais premium desportivos
durante o periodo de confinamento, pela reducio significativa do trafego de roaming e pelas
receitas de B2B. Uma grande proporcio do decréscimo das Receitas foi compensado por um
OPEX mais reduzido, principalmente nos Custos Diretos, relacionados com a atividade e,
como tal, o EBITDA decresceu apenas 3,5% para 294,4 milhdes de euros.

As Receitas de Audiovisuais e Exibicdo Cinematografica cairam 44,0% para 30,7 milhoes de
euros, reflexo do decréscimo de 100% nas receitas de exibicio no 2T20. O impacto no EBITDA
foi um decréscimo de 38,5% face ao 1S19, para 16,2 milhdes de euros, com a reducio das
receitas a ser mitigada pelos menores custos com royalties.

O impacto combinado destas tendéencias distintas nos resultados consolidados cifrou-se num
decréscimo de 7,6% nas Receitas de Exploracio para 666,6 milhdes de euros, bem como uma
diminuicao de 6,3% do EBITDA para 310,6 milhdes de euros.

O EBITDA-CAPEX de Telecomunicacdes decresceu muito ligeiramente em 0,5% para 133,2
milhdes de euros, sendo que o CAPEX mais reduzido quase compensou o decréscimo do

EBITDA.
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O FCF Total caiu 11,9% (11,9 milhdes de euros) para 88,1 milhdes de euros, uma queda absoluta
inferior a do EBITDA devido ao nivel mais reduzido de CAPEX, impulsionado pelo perfil de
faseamento do investimento na rede movel.

O nosso Balanco Consolidado permanece muito robusto, com o racio Divida Financeira
Liquida / EBITDA a cifrar-se em 1,8x no final do semestre, sendo que sera ainda reforcado com
a conclusao da venda da NOS Towering a Cellnex. O montante total potencial da transacao
ascende a 550 milhdes de euros, dos quais cerca de 375 milhdes de euros serdo recebidos a
cabeca com a conclusao do acordo.

No final de junho, a Autoridade da Concorreéncia aprovou a venda da NICS NOS International
Carrier Services a Tofane, sendo que ja tinha ocorrido a sua desconsolidacdo no inicio do 1T20,
com a respetiva reexpressao das contas de 2019.

No inicio do 3T20, a Autoridade da Concorréncia anunciou a sua ndo oposicio ao acordo
assinado em abril entre a NOS Comunicacdes e a Cellnex para a venda de 100% da NOS
Towering a esta dltima, compreendendo cerca de 2.000 sites (torres e rooftops), por um
montante inicial de aproximadamente 375 milhdes de euros, recebidos aquando da conclusao
da transacgo. Adicionalmente, a NOS e a Cellnex tinham assinado um acordo de longo prazo
que concerne a prestaciao por parte da Cellnex, de servicos de hosting de rede ativa ao Grupo
NOS nas infraestruturas passivas adquiridas, por um periodo de 15 anos, renovavel
automaticamente por iguais periodos. Este acordo preveé um aumento do perimetro de até 400
sites adicionais ao longo dos préximos 6 anos. O valor potencial total dos acordos a ser recebido
ao longo de um periodo de 6 anos ascende a 550 milhdes de euros. Como tal a NOS Towering
foi considerada um Ativo Detido para Venda para efeitos contabilisticos, de acordo com a IFRS

5.

Novabase,

SGPS, S.A.

Nao houve impactos Covid-19 relevantes nos 6M20, com excepgao de um ligeiro efeito na
performance do Value Portfélio durante o confinamento (2T). A Novabase mantém-se
confiante, mas cautelosa, pela incerteza na durabilidade e formato da recuperagao. No que é
possivel antecipar, as iniciativas M&A poderao sofrer atrasos e, devido as restri¢des a viagens,

angariagdo de clientes podera ser mais desafiante.

Pharol,
SGPS, S.A.

O resultado liquido da PHAROL no primeiro semestre de 2020 foi negativo em 1,7 milhdes de
Euros, justificado essencialmente pelos custos operacionais recorrentes de 1,4 milhdes de
euros.

A politica de contencio e disciplina nos custos, intensificada com o ocorrer da pandemia
Covid-19, permitiu uma reducdo nos custos operacionais recorrentes de 32%.

A participacdo da Pharol na oi terminou o semestre com uma valorizacio de 1.9 milhdes de
Euros finalizando em 64,5 milhdes de euros, tendo o ganho na cotacdo (20,6 milhdes de euros)
sido em grande parte anulado pela desvalorizacio cambial do Real no investimento (18,7
milhdes de euros);

Os capitais proprios da companhia aumentaram 154 mil euros, terminando este primeiro
semestre de 2020 em 131,7 milhdes de euros, refletindo (1) a valorizacio da participacdo na oi

em 1,9 milhoes de euros e (2) o resultado liquido negativo no montante de 1,7 milhdes de Euros.

REN - Redes

Energéticas

No primeiro semestre de 2020, o EBITDA foi 237,0M€, 10,3M€ (-4,2%) abaixo do valor obtido
no mesmo periodo de 2019. Esta evolucdo é explicada sobretudo por: (1) uma reducio na

remuneracio dos ativos (-9,8ME€), fruto das baixas taxas de juro das Obrigacdes do Tesouro a
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Nacionais,

S.G.P.S., S.A.

10 anos e dos novos parametros de regulacio estabelecidos para as atividades de gas natural;
(2) o aumento da contribuicio do OPEX (4,2M€). Ainda assim, o EBITDA beneficiou do
desempenho dos negécios no Chile, cujo valor aumentou 3,5M€ face ao 1520 devido a inclusao
da Transemel;

O Resultado Liquido atingiu 46,1M€, menos 5,0M€ YoY. Os Impostos diminuiram 6,2ME€, para
-21,7ME€, e os Resultados Financeiros melhoraram 5,4M€, situando-se nos -21,4M€, com o custo
médio da divida a diminuir para 1,9% (2,2% no 1519). Por outro lado, a taxa efetiva de imposto
ascendeu a 37,3%, penalizada pela contribuicio extraordinaria sobre o setor energético
(28,2ME), que passou a incluir, pela primeira vez, a Portgas (4,1M€);

No dia 13 de maio, devido a atual crise da COVID-19, a ERSE aprovou o prolongamento
extraordinario do periodo regulatério 2018-2020 do setor elétrico, até dezembro de 2021;

No dia 5 de junho, a agéncia de crédito Fitch confirmou a notacao de risco da REN em “BBB”

e reviu o prognostico de estavel para negativo.

Semapa -

Sociedade de
Investimento

e Gestao,

SGPS, S.A.

A atividade desenvolvida no 1o semestre de 2020, e em especial no 20 trimestre, refletiu os
efeitos da pandemia Covid-19, nomeadamente os diferentes periodos de confinamento
implementados em diversas geografias onde o Grupo Semapa opera. O seu impacto na
atividade operacional foi diverso nos diferentes segmentos de negdcio e diferentes geografias,
tendo sido maior no segmento Pasta e Papel, com pouco impacto no negécio do Cimento e
Outros Materiais de Construcido em Portugal e no Brasil e melhoria no Ambiente. Uma forte
atuacio no sentido da gestao de custos e cash flow permitiu que a posicao financeira do Grupo
Semapa se reforcasse durante o periodo.

O EBITDA do 20 Trimestre de 2020, apesar de muito impactado pelos efeitos da pandemia
Covid-19, foi superior ao do 20 trimestre de 2019 em cerca de 2,0 milhdes de euros. Esta
evolucgo positiva deveu-se a variacdes positivas do EBITDA do Brasil, Portugal e Angola.

O acréscimo de 2,0 milhdes de euros no Brasil é explicado pelo aumento do consumo de
cimento e pela subida do preco médio de venda, apesar da forte desvalorizacio cambial do
real.

O acréscimo de 1,6 milhdes de euros em Portugal € explicado maioritariamente pelo EBITDA
do Cimento, em resultado da combinacgo de fatores, como o aumento do mercado interno e
subida do preco médio de venda apesar do decréscimo das vendas de CO2 (-2,7 milhdes de
euros).

Em Angola, a evolucdo positiva no EBITDA de praticamente 1 milhdo de euros esta
relacionada com a contencgo de custos variaveis e fixos e pelo facto do EBITDA do 20 trimestre
de 2019 estar impactado por uma reclassificacio de proveitos operacionais para proveitos
financeiros no valor de 0,8 milhdes de euros.

A variacdo positiva nestas trés geografias foi parcialmente contrabalancada pelo decréscimo
de performance na Tunisia e no Libano, muito afetadas pelos efeitos das medidas de contencao
da pandemia. No caso particular do Libano a acrescer a ja periclitante situacdo econdmico-
social que o pais mergulhou a partir do ultimo trimestre de 2019. O controlo apertado dos

custos fixos e variaveis tem permitido evitar maiores quebras.

Sonae,

SGPS, S.A.

Desempenho financeiro
Desempenho muito resiliente em todos os negdcios, num contexto muito desafiante marcado

ela pandemia, 0 que permitiu a Sonae apresentar um crescimento de vendas de 6% no e
pela pand que p t S p t to d das de 6% 1S
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um EBITDA subjacente estavel em termos comparaveis. O crescimento das vendas foi
impulsionado pela rapidez na implementacio de fortes medidas operacionais e pelo
desempenho, sem precedentes, das vendas online, permitindo ganhos de quota de mercado na
maioria dos negécios;

Resultado liquido consolidado fortemente impactado por contingéncias contabilisticas
relacionadas com o Covid-19 em ambos os trimestres — provisdes no 1T e uma reducio na
avaliacdo de ativos imobiliarios no 2T;

Manutencio de uma sélida estrutura de capitais com liquidez reforcada em mais de €650 M
em operacdes de

refinanciamento desde o inicio do ano e iniciativas de preservacio de cash em todos os
negdcios.

Gestao de portefdlio

No 1T20, a Sonae Sierra criou o Sierra Prime, uma joint-venture lider no setor imobiliario de
retalho com APG, Allianz e Elo, a qual inclui os ativos mais iconicos da Sonae Sierra. Este foi
um importante marco na estratégia de reciclagem de capital da empresa bem como no seu
negocio de propriedade e gestao de investimentos;

No 2T20, a Sonae Fashion adquiriu a restante participacdo de 50% na Salsa, estando agora
melhor preparada para levar a empresa a um novo nivel de crescimento;

Ja no 3T20, a Sonae reforcou a sua posicio na NOS e anunciou o acordo de dissolucio da
parceria na ZOPT. Quando forem executadas, estas operacdes irdo garantir a Sonae uma

posicio auténoma de 33,45% na NOS.

78



