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Atividade
do Grupo

Relatorio & Contas 2021

Papel

Oferta de uma gama completa de produtos

e servicos para a industria grafica e escritdério
(office), com o mais amplo portfdlio de produtos
de papel, consumiveis graficos e de escritorio,
bem como servicos de logistica.

Embalagem

Solucdes a medida e oferta de uma ampla
gama de produtos de embalagem: caixas,
filmes, cintas, fitas, enchimentos, sacos,
etiquetas e equipamentos.

Comunicag¢do
Visual (Viscom)

Distribuicdo de uma gama abrangente

de produtos e servicos para impressao digital
de grande formato: impressoras, tintas/tinteiros,
media, software e assisténcia técnica.
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Mensagem do Presidente
da Comissao Executiva

Em 2019, os acionistas da Inapa aprovaram um plano
estratégico para o triénio de 2019-2021 baseado em
quatro pilares de atuacdo: consolidacao e otimizacao
do negdcio de papel, crescimento diversificado nas
areas de embalagem e comunicag¢ao visual, reforco
da sustentabilidade financeira e desenvolvimento
sustentavel.

Neste periodo a Inapa continuou a liderar o
movimento de consolidagcdo do setor, com a
conclusdo da aquisicdo da Papyrus Deutschland

em julho de 2019. Esta operacdo permitiu que neste
triénio o volume anual de papel comercializado pela
Inapa crescesse 15% enquanto o mercado de papel na
Europa Ocidental apresentou uma queda substancial
de 20%, afetada pelo impacto da COVID-19. A quota
de mercado nas geografias em que a Inapa tem
operacdes teve assim uma progressao de 4,2pp

(de 13,7% para 17,9%) de 2018 para 2021. Quando
comparamos este Ultimo ano com 2015, vemos que

o0 ganho de quota nos mercados onde a Inapa atua foi
de 6,1pp (em 2015 a quota era de 11,8%).

Os planos de sinergias identificadas nos momentos
de aquisicdo da Papyrus Franca e Papyrus
Deutschland foram implementados com sucesso.
Em Franca o plano ja se encontra totalmente
implementado com poupangas significativamente
superiores ao inicialmente estimado e na Alemanha
ja se encontram implementadas poupancas cujo
efeito anual é superior ao apresentado aos acionistas
para aprovacao da operac¢do. Na Alemanha foram
entretanto identificadas oportunidades adicionais
expressivas que serdo implementadas no decorrer
de 2022 e 2023.

Para permitir uma maior sistematizacdo e
coordenacado de processos nas varias geografias

e areas de negdcio que permitam otimizar os
recursos, decidimos adotar um novo ERP de ultima
geracdo (SAP S/4HANA), a ser usado por todas

as empresas do Grupo Inapa. A implementacéo
comecou na Alemanha em 2020 e, apesar das
limitacdes provocadas pela nova vaga da COVID-19
no inficio de 2021, foi concluida com sucesso no final
do primeiro semestre, para as diversas empresas
aleméas. No segundo semestre de 2021, o novo ERP foi
implementado nas operacdes na Bélgica e Portugal,
continuando assim o caminho para alcancar um maior
grau de eficiéncia a nivel do Grupo.

Os negdcios complementares apresentaram um
crescimento de 4,3% ao longo do triénio, reduzido
devido ao impacto da COVID-19, com efeitos
significativos na area de Viscom, gue sofreu uma
quebra de 10% (com destaque para a consequéncia

da ndo realizacdo de eventos durante o periodo de
pandemia) enquanto a drea de embalagem cresceu 11%.

A divida liquida diminuiu 10 milhdes de euros ao longo
destes trés anos, continuando a trajetoria anterior (no
triénio anterior tinha diminuido 39 milhdes de euros).
Esta evolucdo incorpora os efeitos da aplicacdo da
norma IFRS16 em 2019 e da classificacdo das vendas
realizadas em factoring na Alemanha como “true sale”
em 2021 e foi alcan¢ada apesar da aquisicdo da Inapa
Deutschland. Como consequéncia desta reducéo e

do aumento do EBITDA recorrente, o racio da divida
liguida sobre EBITDA recorrente passou de 14,8 em
2018 para 8,3 em dezembro de 2021.

O pilar do desenvolvimento sustentavel conheceu,
em 2021, progressos interessantes ao verificar-se um
aumento sem precedentes no consumo global de
energias renovaveis, ultrapassando a meta de 12% que
foi definida para 2022. Uma parte significativa deste
sucesso deve-se a mudanca de cerca de 80% para
eletricidade de origem edlica e hidrica na Alemanha.
Refor¢cdmos também, entre outras medidas descritas
no respetivo relatdrio, o investimento em veiculos
de menor consumo e tecnologia hibrida. Na vertente
social, destacamos o Plano para a Igualdade

de Género do Grupo que, fruto de um trabalho
conjunto de muitos colaboradores, foi elaborado
pela primeira vez para o ano de 2021. Reafirmamos
assim todo o nosso compromisso com os Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) das Nagdes
Unidas aos quais aderimos com entusiasmo.

O volume de negdcios em 2021 situou-se em

965 milhdées de euros, apresentando uma reducao
de 51 milhdes de euros face a 2020. Apds uma
primeira metade do ano muito afetada pelas
restricdes ligadas a COVID-19, em que o volume

de negodcios se contraiu cerca de 73 milhdes de
euros face ao primeiro semestre do ano anterior,

no segundo semestre o volume de negdcios cresceu
22 milhdes de euros (+4,5%) face ao periodo
homdlogo. O acréscimo de atividade do segundo
semestre permitiu alcancar um EBITDA recorrente de
22 milhdées de euros no semestre, uma melhoria de
5 milhdes de euros face ao periodo homadlogo.



De realgar a forte evolugédo do EBITDA anual. Apods

os significativos custos de reestruturacdo assumidos
em 2020, em 2021 o EBITDA situou-se em 31 milhdes
de euros, um aumento de 95% (+ 15 milhdes de euros)
face ao ano anterior.

No segundo semestre alcangdmos um lucro liquido
de 6,3 milhdes de euros, revertendo as perdas do
primeiro semestre e fechando o ano de 2021 com um
resultado liguido de 3,3 milhdes de euros.

Face a dezembro de 2020 a divida liquida reduziu-se
em cerca de 53 milhdées de euros, situando-se

em dezembro de 2021 em 262 milhdes de euros
(incluindo 38 milhdes de euros de efeitos IFRS16).
Este montante inclui o “trade finance” em todas

as geografias exceto Alemanha onde, por forca

de alteracdes aos contratos, as vendas atraveés

de factoring passaram a ser consideradas “true
sales”. A divida bruta de curto prazo reduziu-se
em 17 milhdes de euros e a de médio e longo prazo
em 38 milhdes de euros.

Contamos com uma equipa preparada para
responder aos desafios e as oportunidades de
crescimento, eficiéncia, inovacéo e sustentabilidade
gue irdo marcar 0s proximos anos. Aos NOSSOS
colaboradores, clientes, fornecedores, instituicdes
financeiras e acionistas deixamos uma especial
palavra de agradecimento pela sua contribuicdo para
gue a Inapa possa prosseguir com os seus valores
no desempenho da sua missao.

Diogo Rezende
CEO Grupo Inapa
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Com uma equipa de 1643 colaboradores, o Grupo

Inapa opera em 10 paises - Alemanha, Franca,

Bélgica, Luxemburgo, Espanha, Portugal, Austria, ,

Holanda, Turquia e Angola, ocupando uma posicado leef no mercodo

de lideranca nos principais mercados onde atua. de diSTfibUiCdO de pa pe|
nosS pOIIISeS europeus
onde estamos presentes

paises
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Perfil
do Grupo

A Inapa é uma empresa
com sede em Portugal,
cotada na Bolsa de
Valores de Lisboa.
Com um volume

de negdcios anual
aproximado de

mil milhoes de euros,
mais de 95% originado
em mercados
internacionais, é o
principal distribuidor
de papel na Europa
Ocidental.

A Inapa percorreu um longo caminho desde

que foi fundada, em 1965, como a primeira fabrica
portuguesa de papel em grande escala. As fronteiras
geograficas do Grupo expandiram-se e a estratégia
de negdcio mudou, focando-se na distribuicdo

de Papel e em duas areas de negdcio com

elevado potencial de crescimento e rentabilidade:
Embalagem e Comunicacédo Visual.

A Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestao,
S.A. é a sociedade que consolida as empresas
operacionais do Grupo, que atuam nos setores
do Papel, Embalagem e Comunicacéo Visual.

entrada na Bolsa
de Valores de Lisboa

sede em Lisboa

paises onde o
Grupo opera



colaboradores espalhados pelas
diferentes geografias do Grupo

clientes

camides a circular diariamente

>/
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4
Papel

A Inapa é lider na
distribuicao de papel
na Europa Ocidental.

O setor da distribuicdo de papel movimenta

na Europa cerca de 9 milhdes de toneladas

e emprega mais de 25 mil pessoas, representando
um valor de 8 mil milhdées de euros.

Com cerca de um milhdo de toneladas distribuidas
anualmente, a Inapa € o principal distribuidor
de papel na Europa Ocidental.

Para responder as necessidades dos seus 80 mil
clientes, a Inapa disponibiliza um portfélio com
mais de 12 mil referéncias de papel.

A Inapa apresenta-se hoje como um fornecedor
global de servicos, complementando o negdcio
do papel com a oferta de consumiveis para o setor
grafico e de escritério, bem como com o servico de
logistica. Adicionalmente, e de forma a dar resposta

a cada vez maior complexidade da impressao grafica,

o Grupo disponibiliza aos seus clientes equipas
especializadas para aconselhamento técnico.

A Inapa assegura um servico de entregas em 24 horas,
em gualquer ponto dos mercados onde opera,
sendo esse prazo de apenas 12 horas nos principais
centros econdmicos.

Em 2021, a distribuicdo de papel
representou cerca de 90% da
faturacdo da Inapa, tendo a venda de
papéis de escritdorio (Office Papers)
representado cerca de 35% dessa
faturacao.

toneladas de papel
distribuidas na Europa

colaboradores

referéncias de papel
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Consumiveis Graficos

O profundo conhecimento das necessidades dos
clientes permitiu ao Grupo assumir-se como um
fornecedor global para a indUstria grafica, levando
a um crescimento acentuado desta area de negdcio,
que tem impulsionado importantes sinergias com

a area de distribuicdo de papel.

A carteira de consumiveis graficos da Inapa foi
desenvolvida através da criacdo de algumas parcerias
com marcas de reconhecida notoriedade, que
permitiram a constituicdo de um portfdlio bastante
abrangente de produtos, desde tintas a produtos de
limpeza, aditivos a chapas de impressdo e vernizes,
produzidos com matérias-primas vegetais renovaveis.

No dmbito do desenvolvimento deste negdcio,

a Inapa tem continuado a celebrar parcerias

com empresas de referéncia no segmento dos
consumiveis graficos, o que tem permitido expandir
o portfdlio de produtos e fomentar o cross-selling
na atual base de clientes.

Consumiveis de Escritorio

No segmento de papéis de escritorio, a base

de clientes da Inapa é composta por empresas,
escritorios e organismos publicos que
apresentam necessidades particulares e um nivel
de servico bastante exigente.

Com o objetivo de proporcionar a estes clientes um
ponto de contacto e um fornecimento unico, a Inapa
desenvolveu uma area de distribuicdo de consumiveis
de escritério denominada ‘Office Supplies’.

Para esse efeito, foram estabelecidas parcerias
com alguns operadores nesta area, entre eles

a Spicers e a Waser, que disponibilizam aos clientes
a mais vasta oferta de consumiveis de escritério

e um elevado nivel de servigo.

Neste contexto, destacamos também a parceria
estabelecida entre a Inapa Portugal e o grupo
espanhol Liderpapel, que é o distribuidor exclusivo
em Portugal de varias marcas de prestigio
internacional. Através desta parceria, a Inapa Portugal
oferece ao mercado uma ampla gama de consumiveis
de escritorio, com mais de 8.500 referéncias,
especialmente dirigida ao segmento das médias
empresas.

A Inapa comercializa atualmente consumiveis
de escritdrio em Portugal, Bélgica, Franca,
Alemanha e Espanha.

Servicos de Logistica

A experiéncia em logistica e o profundo
conhecimento da industria de papel da Inapa

fazem com que seja hoje uma empresa de referéncia
em servicos logisticos para a industria grafica

e transformadora.

Com uma area de armazenagem com mais de 200 mil
metros quadrados e cerca de 420 camides em
circulacdo - uma oferta singular no que toca a servicos
de armazenamento e transporte - a Inapa ocupa uma
posicao privilegiada enquanto operador logistico.

|oded edeuj odnio "L
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Embalagem
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A distribuicao

de solucoes e materiais
de embalagem

é a segunda darea

de negdcio mais
importante da Inapa.

de faturacdo

Com operagdes na Alemanha, Franca e Portugal,

apresenta multiplas sinergias com a distribui¢cdo

de papel, registando um elevado potencial de colaboradores
cross-selling quer para os clientes da area grafica,

quer para os clientes do segmento de escritério

(office).

A globalizacdo econdmica, no que se refere
a especializacdo e concentracdo geografica

da producéo, a alteracdo dos comportamentos do O Grupo aposta no crescimento desta area
consumidor e, em particular, o aumento das vendas de negdcio através do crescimento organico
online determinou um aumento muito significativo das unidades ja existentes, do alargamento

das necessidades de um acondicionamento seguro, deste segmento de negdcio a outras geografias
versatil e rapido do mais variado tipo de produtos, em que a Inapa opera e de eventuais

fazendo antever um crescimento sustentado oportunidades de M&A gue possam surgir.

do consumo a médio e longo prazo.

Atendendo a que a embalagem é, em muitos
casos, o primeiro contacto do cliente com

o fornecedor e com o produto, o investimento

das empresas neste dominio deverd aumentar,
sendo este um fator adicional da dinamizacao
deste segmento. A par da distribuicdo de solucdes
de embalagem, a Inapa desenvolve ainda tecnologias
e conceitos de embalagem unicos, oferecendo
aos clientes ndo sé a concecdo da sua embalagem
exclusiva, como ainda o servico de embalamento
e 0s servicos de logistica que Ihe possam estar
associados.
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Comunicacao Visual

As novas tecnologias
de impressao, a
inovacao ao nivel dos
materiais de suporte

e 0s novos conceitos

de comunicacao
conduziram a um
mercado especifico: o
da Comunicacao Visual.

A Comunicacédo Visual é a drea de negdcio que
apresenta a maior taxa de crescimento da industria
grafica, compreendendo ndo sé os materiais de
impressdo, mas também os consumiveis, a venda
dos equipamentos de impressdo, software

e a respetiva manutencdo.

O rapido desenvolvimento da tecnologia de
impressdo digital em combinagdo com as impressoras
de grande formato criaram um novo mercado

de aplicacdes graficas. As impressoras de grande
formato, que operam entre os 60 centimetros e

0s 5 metros de largura, permitem o mais variado tipo
de impressdes num alargado conjunto de suportes,
como o papel, lona, vinil, filme, tecido ou madeira.

Estes formatos permitem aplicacdes tdo variadas
como 0s painéis de publicidade exterior e interior,
sinalética, impressdes para utilizacdo em modveis
ou eletrodomésticos, coberturas publicitarias de
edificios e meios de transporte.

Apods a aquisi¢cdo da ComPlott em 2007, na Alemanha
(atualmente Inapa ComPlott), a Inapa é hoje o
terceiro maior operador neste mercado, contando
com um portfdlio alargado de produtos e servicos,
com cobertura nacional.

de faturacdo

colaboradores

Em 2013, o Grupo passou também a ter uma
operacdo de Comunicag¢ado Visual em Portugal,
com a aquisicdo da empresa Crediforma,

atual Inapa Comunicacédo Visual, um dos
maiores distribuidores da HP na impressao

de grande formato.

Em 2018, a Inapa France e a Inapa Espanha
celebraram acordos de representacdo com
fabricantes de maquinas, tendo assim alargado
as operacdes comerciais na area de Viscom
nesses mercados.

Esta area de negdcio apresenta expetativas
positivas para o futuro, quer em termos de
desempenho e crescimento nos mercados onde

ja se desenvolve, quer no que se refere ao possivel
alargamento desta area de negdcio a novos
mercados onde a Inapa opera.

2]
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Histéria da Inapa

Criacdo, Maturidade, Expansao
e Crescimento

O Grupo vende os seus
ativos industriais, deixando
a producéo de papel para
focar-se apenas na sua
distribui¢cdo; Aquisicdo da
Papier Union, o terceiro

Relatorio & Contas 2021

Aquisicdo das empresas
de distribuicdo de
embalagem Semaqg

A Inapa (Industria maior distribuidor de papel

) .. ~ (Franca) e Da Hora
Nacional de Papéis) aleméo.

. L (Portugal).

nasce pela mao de dois Negécio da distribuicao
visionarios da industria de papel expande-se em 2 0 0 o
do papel, Joaquim Portugal, Espanha
Rasteiro e Vasco e Inglaterra.

Quevedo Pessanha.

1965 / 1992

Aquisicédo de empresas de

As agdes da Inapa distribuicao de embalagem Aquisicio da empresa
sdo cotadas na Bolsa na Alemanha (GmbH de Comunicacao Visual
de Valores de Lisboa. I 99 8 Verpackung e da Hennessen Crediforma (Portugal):
GmbH & Potthoff) e em Aquisicdo das empresas
I 9 8 O Expansao do negdcio Franca (Logistipack, SAS). de distribuicdo de
da distribuicdo de papel embalagem Tradembal
em Franca, Bélgica, (Portugal) e Realpack
Luxemburgo e Suica. (Alemanha);

Entrada no mercado
Turco através da
aquisicao da distribuidora
de papel Korda.

22
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Consolidacao, 2 o I 7

Crescimento .
~ E eleita, pelo quarto ano
e Coesao consecutivo, a empresa

portuguesa mais
internacionalizada pelo 2 o 2 0
2 o I 5 INDEG-ISCTE Executive
Education; Fusao entre Papier Union
Celebra-se o 502 A Papyrus France funde-se 2 o I 9 e a Papyrus Deutschland
aniversario da Inapa. com a Inapa France. dando origem a Inapa
Inapa conclui a aquisicdo Deutschland;
/ da Papyrus Deutschland No dltimo trimestre
GmbH & Co KG, do ano, o grupo celebra

tornando-se no principal O seu 55.2 aniversario.
distribuidor de papel
da Europa Ocidental.

Migracdo das primeiras
geografias (Alemanha,

Bélgica e Portugal)

2016

Compra da Papyrus

Franca, tornando-se lider Inapa assina acordo para

; o icica0 da P para o novo ERP
nes .e.m~erca 0; aquisicao da Papyrus (SAP S/4HANA).
Aqguisicdo da Embaltec Deutschland GmbH
SAS, empresa francesa & Co KG, a empresa
de embalagem; do OptiGroup que
Venda da sua operacao opera na Alemanha.

na Suica, onde era o quarto
operador no mercado.
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Mercados
de Atuacao
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O Grupo Inapa
desenvolve a sua
atividade em 10 paises:
Alemanhaq, Francq,
Espanha, Portugal,
Bélgica, Luxemburgo, &rea de armazém
Avustria, Holandaq,

Turquia e Angola.

toneladas de papel

A Inapa detém uma posicao de lideranca nas clientes
geografias em que esta presente, sendo um dos

trés primeiros players do mercado. O Grupo tem

sede em Portugal, mas a maioria das receitas

provém das operacdes nos restantes paises

europeus, principalmente da Alemanha e da

Franca, que sdo responsaveis por cerca de 90%

das receitas do Grupo. referéncias de consumiveis
O Grupo disponibiliza aos seus mais de 80 mil clientes de GSCHTO”O
um portfolio de mais de 12 mil referéncias de papel,

16 mil referéncias de consumiveis de escritdrio, 4 mil
referéncias de embalagem e uma gama completa

de solucdes para Comunicacgao Visual e consumiveis
graficos. A ,
referéncias de papel
Com mais de 420 camides a circular diariamente

e uma area de armazenagem de aproximadamente

200 mil metros quadrados, o Grupo assegura

anualmente a colocacdo de cerca de um milhdo

de toneladas de papel junto dos seus clientes.

referéncias de embalagem

camides a circular diariamente
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Alemanha

Na Alemanha, a Inapa detém a Inapa Deutschland,
qgue resultou da fusdo da Papier Union e Papyrus
Deutschland - que representam aproximadamente
65% das vendas do Grupo - a Inapa Packaging

e a Inapa ComPlott, nas areas de Embalagem

e de Comunicagdo Visual, respetivamente. Através
da sua infraestrutura, realiza também a distribuicdo
de papel na Austria e Holanda.

A Alemanha é o maior mercado do Grupo, onde
detém uma posicdo de lideranca na distribuicéo
de papel.

Franca

Em Franca, com a aquisicdo da operacao francesa
da Papyrus, a Inapa tornou-se o maior distribuidor
de papel neste mercado. As vendas totais do Grupo
nesta geografia representam aproximadamente
25% do volume de negdcios. Na area de negdcio de
embalagem, a Inapa detém a Inapa Packaging SAS,
a Semaq e a Embaltec SAS.

Espanha

A Inapa Espanha é atualmente o terceiro maior player
no mercado espanhol apds a aquisicdo do negdcio
de distribuicdo de papel do Grupo Burgo em
Espanha, sob a marca Ebix, em 2010. As suas vendas
representam cerca de 4% das vendas de papel
consolidadas.

Portugal

A subsididria portuguesa da Inapa é lider em Portugal
na area de distribuicdo de papel, representando
cerca de 3% das vendas consolidadas de papel. Em
Portugal, o Grupo conta ainda com a Inapa Packaging
para o negdcio da distribuicdo de embalagem e com
a Inapa Comunicacado Visual para a drea de Viscom.

Bélgica/Luxemburgo

Na Bélgica e no Luxemburgo, a Inapa esta
mais dedicada ao segmento Office, sendo lider
na distribuicdo de papel nesse mercado.

Angola

Em 2009, o Grupo decidiu investir em Angola,
com o intuito de explorar o potencial existente
em mercados menos maduros, no seguimento
da sua estratégia de consolidacdo do setor do papel.

Turquia

Em 2013, o Grupo entrou no mercado Turco com
a aquisicdo da empresa de distribuicdo de papel
Korda. A Korda esta no top trés dos distribuidores
de papel neste mercado, sendo um dos poucos
operadores com uma escala nacional, através dos
seus trés armazéns (Istambul, Ankara e Adana).
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Posicionamento
Estratégico
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A estratégia do Grupo para o triénio 2019-2021
assenta em quatro pilares de atuacéo:

* Procurar oportunidades de consolidacéo e racionalizacdo
de recursos nos diversos mercados.

« Otimizar a distribuicdo e logistica numa otica transfronteirica.

Ohmlza;ao » Potenciar o cross-selling com Packaging, Viscom, Office
OI. do negécio e Graphic Supplies através de parcerias.
do papel

» Melhorar a capacidade de otimizacao de pricing.

* Implementar o SAP em todas as geografias e areas de negdcio.

* Reduzir custos através de centralizagcdo de fung¢des.

» Crescer na area da Embalagem de forma organica e inorganica.

Crescimento » Desenvolver o negdcio de Viscom alargando o ambito
02_ de atuagdo a mais mercados.

diversificado

* Potenciar a infraestrutura de papel para otimizar custos
de distribuicdo e aumentar vendas.

* Manter a tendéncia de diminui¢cdo de divida através de geracéo
de cash-flow, reducado de fundo de maneio e desinvestimento
em ativos fixos.

Reforco da
03 tentabilidad » Assegurar planos de reembolso de divida com maturidades
= sustentablliaade compativeis com a geracdo de cash-flow.

financeira
* Adequar a alocacéo da divida as fontes de geracdo de cash-flow.
» Melhorar o racio de Capitais Proprios/Divida.
04 Desenvolvimento « Compatibilizar a evolucdo do negocio com os objetivos
= sustentdavel de desenvolvimento sustentavel da ONU.
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Otimizacao do negdcio de papel

A Inapa tem liderado o movimento de consolidacdo no
setor, com a aquisicdo da operacado francesa da Papyrus,
integrada em Junho de 2017, e, em 2019, com a aquisicdo
da Papyrus Deutschland, a empresa do OptiGroup que
opera na Alemanha e posterior fusdo com a Papier
Union, dando origem a Inapa Deutschland. No triénio
2019-2021, a Inapa concluiu o processo de otimizacao

de custos decorrentes da integracdo em Franca,
nomeadamente ao nivel da distribuicdo, e implementou o
plano de criacdo de valor apresentado aos acionistas em
2018 referente a integracao das operacdes na Alemanha
alcancando os objetivos das sinergias operacionais que
foram inicialmente tracados. Finalmente, em Espanha foi
concluido o processo de reestruturacdo da operacéao.

Ainda no contexto de procurar ser mais eficiente no
mercado da distribuicdo de papel, a Inapa procurou

tirar partido da sua capacidade logistica, servindo o
mercado austriaco a partir da Alemanha, vendendo os
produtos de menor rotacdo no mercado belga a partir da
Alemanha e Franca e realizando uma maior integracdo
logistica entre Espanha e Portugal.

A nivel comercial, o Grupo continuara a potenciar a
venda cruzada de suplementos graficos e de acessorios
para o escritério e de solucdes de embalagem

e Comunicacao Visual, alavancando na base de

clientes do negodcio de distribuicdo de papel e no
estabelecimento de parcerias. Adicionalmente, o Grupo
ird procurar otimizar a sua abordagem comercial através
da melhoria da capacidade de definicdo de pricing.

A implementacdo do novo ERP no Grupo, comum a
todas as geografias e dreas de negdcio, representa uma
peca fundamental para a obten¢&o de uma operacao
ainda mais eficiente, a todos os niveis, tendo ja sido
implementado em todas as operacdes na Alemanha,
Bélgica e Portugal.

A centralizacdo de funcdes no centro de servicos
partilhados do Grupo Inapa - Inapa Shared Center,
baseada em Portugal, registou um forte progresso, com
a integracdo da gestdo administrativa de fornecedores
das operacdes na Alemanha e da gestao financeira da
operacao espanhola.

Crescimento Diversificado
As areas da Embalagem e da Comunicacédo Visual, com

maior potencial de crescimento, constituem uma aposta
chave da Inapa. O Grupo continua a desenvolver estas

areas de negodcio através do crescimento organico e
de aquisicdes estratégicas, com o objetivo de continuar
a ser uma referéncia em todos os principais mercados
europeus.

Em abril de 2019, a Inapa concluiu a aquisicdo do negdcio
de embalagem da empresa Special Pack, implementada
nos vales de Bresle e do Vimeux, zonas economicamente
bastante dindmicas, com predominancia da industria
metalurgica e comércio. Este investimento permitiu a
Inapa melhorar a rentabilidade deste negdcio em Francga,
através da obtencéo de sinergias ao nivel comercial,
operacional e logistico, em resultado da maior dimensao
neste mercado. O crescimento inorganico foi limitado

de forma a ser preservada a liquidez em contexto

de pandemia.

Na drea de Comunicacao Visual cabe referir os acordos
para representacao e assisténcia de equipamentos
Viscom em Franca e Espanha, com expressivo
crescimento desta atividade no seio das empresas

de distribuicdo de papel nesses mercados.

Refor¢o da Sustentabilidade Financeira

A reducdo da divida tem sido um vetor fundamental da
atuacdo da Inapa durante o triénio 2019-2021, através da
geracao de cash-flows, otimizacado de fundo de maneio e
venda de ativos.

Durante o triénio, apesar da aquisicdo da Papyrus
Deutschland, o grupo conseguiu alcancar uma reducao
dos seus niveis de divida e manter o equilibrio

da maturidade da divida a curto prazo vs médio

e longo prazo.

Desenvolvimento Sustentavel

A Inapa estd empenhada em desenvolver o seu negocio
de acordo com os Objetivos para o Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) da ONU, tendo definido como
prioridades os objetivos: 3) Saude de Qualidade; 7)
Energias Renovaveis e acessiveis; 12) Producéo e
consumo sustentaveis e 13) Acao climatica.

Durante o triénio em curso, o Grupo procurou melhorar
0s seus sistemas de reporte de forma a melhor conseguir
monitorizar os impactos da sua atividade direta e
indireta no meio ambiente e na sociedade. De destacar
ainda uma série de iniciativas que foram encetadas para
reduzir a pegada ambiental, como a instalacdo de painéis
solares em Sintra ou o projeto piloto de utilizacdo de
veiculos pesados elétricos para a distribuicdo de papel.
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Orgdos Sociais

Por deliberacdo da Assembleia Geral de 31 de maio
de 2007, a sociedade adotou como modelo de
administracéao e fiscalizacdo na alinea b) do n.21
do Art.2 278.2 do CSC, a saber, Conselho de
Administracdo, compreendendo uma Comissdo

de Auditoria e Revisor Oficial de Contas.

Mesa da

Assembleia Geral

Conselho
de Administracdo

Comissao
Executiva

Comissao
de Auditoria

Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende
Presidente do CA - Desde 4 de maio de 2018
Presidente da CE - Ano de eleicdo 2015

Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende
Presidente

Victor Maurilio Silva Barros
Presidente

Inés Patricia Aréde Simdes Louro
Vogal do CA e CE - Ano de eleigdo 2019

Inés Patricia Aréde Sim&es Louro
Finangas

Emilia de Noronha Galvao Franco Frazdo
Vogal

Frederico Jodo de Moser Lupi
Vogal do CA e CE - Ano de eleicdo 2015

Frederico Jodo de Moser Lupi
Operagoes

Patricia Isabel Sousa Caldinha
Vogal

Jodo Miguel Pacheco Sales Luis
Vogal do CA - Ano de eleicdo 2013

Comissdo
de Remuneracoes

Revisor Oficial
de Contas

Victor Maurilio Silva Barros
Vogal do CA e Presidente da Com. Auditoria
Ano de eleicdo 2019

Nuno Galvéo Teles
Presidente

Deloitte & Associados, SROC S.A.

Emilia de Noronha Galvao Franco Frazdo
Vogal do CA e da Com. Auditoria
Ano de eleicdo 2019

Pedro Manuel Macedo Vilas Boas
Vogal

Patricia Isabel Sousa Caldinha
Vogal do CA e da Com. Auditoria
Ano de eleicdo 2019

Tiago Manuel Rodrigues Estevinho
Vogal
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Governo
Societario
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Assembleia Geral

Comissdo de Conselho de Administracéo
Remuneracoes Executivos

Nuno Galvéo Teles Presidente

Pedro Manuel Macedo
Vilas Boas

Tiago Manuel
Rodrigues Estevinho

Diogo Francisco Bastos Mendes Inés Patricia Aréde Frederico Jodo
Rezende Simoes Louro de Moser Lupi
Presidente

Revisor Oficial de Contas Comissdo Executiva

Deloitte & Associados, Diogo Francisco Bastos Mendes Inés Patricia Aréde Frederico Jodo

SROC S. A. Rezende Simoes Louro de Moser Lupi
Presidente

Ao Conselho de Administracdo compete a

O mOdelo de gOVGI’ﬂO representacao da sociedade, a par da sua gestéo,
u s u subordinando-se neste particular, as deliberacdes
SOCIG"'CII'IO CIdO'l'CIdO dos acionistas ou as intervencdes da Comissdo

de Auditoria, nos casos em que a lei ou os estatutos

| | | | V 4 ~
qi"bUI GOS OI'gGOS o determinem, deliberar sobre as matérias constantes
das alineas a) a n) do Art.2 406.2 do Cdédigo das

SOCiCIiS QS Com pe'l'énCiCIS Sociedades Comerciais, bem como:
SegUinfeS: * Delegar, numa Comissdo Executiva, a gestao

corrente da sociedade e as demais competéncias
que vier a fixar em deliberacéo a adotar
especialmente para o efeito;

* Delegar, nos limites consentidos por lei,
num ou mais administradores da sociedade,
poderes de gestdo determinados, cujos limites
necessariamente definird;
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Conselho de Administracéo
Nao Executivos

Jodo Miguel Pacheco
Sales Luis

Victor Maurilio
Silva Barros

Sousa Caldinha

Galvao Franco
Frazdo

Comissdo de Auditoria

Victor Maurilio
Silva Barros

Patricia Isabel
Sousa Caldinha

Emilia de Noronha
Galvao Franco
Frazdo

Deliberar, nos termos e limites da lei, sobre
instrugdes vinculativas as sociedades
subordinadas;

Deliberar, sob proposta da Comissdo Executiva,
sobre o orcamento e o plano da sociedade
e das sociedades subordinadas;

Deliberar, sob proposta da Comissdo Executiva,
sobre a fixacdo dos objetivos estratégicos

em matéria de assuncdo de riscos e sobre 0s
respetivos sistemas internos de controlo e gestdo
dos mesmos;

Deliberar sobre a aquisicdo e alienacéo de
participacdes sociais maioritarias ou de dominio
bem como as sujeitas a processo especial

de aquisicdo ou alienacdo nos termos do Cdodigo
de Valores Mobilidrios;

Aprovar, sob parecer prévio e vinculativo

da Comissédo de Auditoria, o regulamento sobre
transacdes com partes relacionadas e/ou suas
alteracodes, bem como aprovar as transagcdes
com partes relacionadas nos termos
estabelecidos no referido regulamento;

Proceder a cooptacédo de administradores
nos termos contemplados na lei e/ou estatutos
da sociedade;

Deliberar sobre qualquer assunto sobre o qual
algum administrador requeira deliberacéo
do Conselho.
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Impde-se neste particular referir que aos
administradores ndo executivos incumbe o
acompanhamento da atividade desenvolvida pela
Comissdo Executiva e pela Comissao de Auditoria,
pronunciarem-se sobre os temas da competéncia
do orgédo que integram ou gue a0 Mesmo sejam
apresentados por uma e outra das referidas

Comissodes, bem como um papel de aconselhamento

da gestdo executiva, tdo mais relevante quanto
o0 é, com perfeito conhecimento de causa, mas

descomprometido das exigéncias e constrangimentos

da gestéo diaria.

O exercicio destas atribuicdes por parte dos
membros néo executivos do Conselho de
Administracdo tem-se demonstrado relevante para
o0 adequado funcionamento deste modelo, ndo

se tendo verificado, até ao presente, quaisquer
constrangimentos.

A Comissdo Executiva do Conselho de Administracao

incumbe assegurar a gestdo corrente da sociedade
bem como:

» Estabelecer os planos de politica, de objetivos
e de estratégia da sociedade e do Grupo, para
aprovacao em Conselho de Administracao;

» Estabelecer as linhas gerais de organizagao

interna societaria, incluindo os sistemas internos

de controlo e gestdo de riscos, para aprovacao
em Conselho de Administracao;

» Elaborar os orcamentos de exploracdo e dos
planos de investimento e desenvolvimento
a médio e longo prazo, para aprovagcao em
Conselho de Administracao;

* Acompanhar e coordenar, incluindo a definicdo
das orientacdes de gestado e o controlo, das
sociedades subordinadas;

» Aprovar contratos de aquisicdo de bens ou
servicos cujo valor para cada tipo de bens ou
servicos seja inferior a 500 000 euros;

* Negociar e celebrar contratos de financiamento

de curto prazo da sociedade e das sociedades
subordinadas, nos termos e condi¢gdes que
houver por mais adequados a defesa dos
interesses da sociedade;

Negociar e celebrar contratos de alteracéo,
substituicdo ou renovacdo de contratos

de financiamento da sociedade, incluindo
programas de papel comercial, nos termos

e condicdes que houver por mais adequados
a defesa dos interesses da sociedade;

Negociar novos contratos de financiamento

a mais de um ano e um dia da sociedade, de
emissdo de obrigacdes e de programas de
papel comercial, ficando, porém, expressamente
condicionada a vinculacdo da sociedade, neste
tipo de operacdes, a uma deliberacdo prévia

do Conselho de Administracéo;

Adaquirir, alienar ou onerar bens ou valores

do ativo imobilizado da sociedade contemplados
nos or¢camentos aprovados em Conselho

de Administracao;

Adaquirir, alienar ou onerar bens ou valores do
ativo imobilizado da sociedade ndo contempladas
nos orcamentos aprovados em Conselho de
Administracdo até ao valor individual de 1,5%

por cento do capital social realizado;

Deliberar sobre a realizacdo de investimentos,
desinvestimentos e reestruturacdo nas, e pelas,
sociedades subordinadas;

Tomar ou dar de arrendamento quaisquer prédios
ou fracdes de imoveis;

Representar a sociedade em juizo e fora dele,
ativa e passivamente, bem como propor e seguir
quaisquer acdes, confessa-las e delas desistir,
transigir e comprometer-se em arbitros;

Adquirir, alienar ou onerar participacoes
noutras sociedades, desde que ndo excedam
individualmente 2,5% do capital social realizado,
carecendo as demais de prévia deliberacado

do Conselho de Administracao;

Celebrar, alterar e rescindir contratos de trabalho
e exercer o poder disciplinar sobre o pessoal;

Abrir, movimentar e encerrar contas bancérias;

Constituir mandatarios da sociedade.
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A Comissdo de Auditoria incumbe:

Fiscalizar a administracdo da sociedade;

Vigiar pela observancia da lei e do contrato
de sociedade;

Verificar a regularidade dos livros, registos
contabilisticos e documentos que lhe servem
de suporte;

Verificar, guando o julgue conveniente e pela
forma que entenda adequada, a extensao

da caixa e as existéncias de qualquer espécie
dos bens ou valores pertencentes a sociedade
ou por ela recebidos em garantia, depdsito

ou outro titulo;

Verificar a exatiddo dos documentos
de prestacdo de contas;

Verificar se as politicas contabilisticas e os
critérios valorimétricos adotados pela sociedade
conduzem a uma correta avaliagdo do patrimonio
e dos resultados;

Elaborar anualmente relatério sobre a sua

acéo fiscalizadora e dar parecer sobre o
relatodrio, contas e propostas apresentadas

pela administracdo, do qual devera constar

a sua concordancia ou ndo com o relatorio

de gestdo e com as contas do exercicio e

incluir a declaracao prevista na alinea ¢c) don.21
do Art.2 2452 do Codigo dos Valores Mobiliarios,
subscrita por cada um dos seus membros;

Convocar a Assembleia Geral quando
o Presidente da respetiva Mesa o ndo faca,
devendo fazé-lo;

Fiscalizar a eficacia do sistema de gestdo
de riscos, do sistema de controlo interno
e do sistema de auditoria interna;

Receber as comunicacdes de irregularidades
apresentadas por acionistas, colaboradores
da sociedade ou outros;

Fiscalizar o processo de preparagdo
e de divulgacao de informacéao financeira;

» Fiscalizar a revisdo de contas aos documentos
de prestacdo de contas da sociedade;

* Atestar se o relatdrio sobre a estrutura e praticas
de governo societario divulgado pela Sociedade
inclui os elementos referidos no Art.2 245.2-A
do Cdédigo dos Valores Mobilidrios;

* Propor a Assembleia Geral a nomeacao do
Revisor Oficial de Contas, aprovar anualmente
o0 ambito dos respetivos trabalhos de auditoria
e 0s correspondentes honorarios, aprovar
quaisquer prestacdes de servicos adicionais
diversos dos de auditoria e fiscalizar a sua
independéncia;

* Emitir parecer prévio sobre o regulamento
sobre transacdes com partes relacionadas
e suas alteragdes, bem como sobre
as transagdes com partes relacionadas, nos
termos estabelecidos no referido regulamento;

« Participar ao Ministério Publico os factos
delituosos de que tenha tomado conhecimento
e que constituam crimes publicos;

« Contratar a prestacdo de servicos de peritos
gue coadjuvem um ou varios dos seus membros
no exercicio das suas funcoes.

Ao Revisor Oficial de Contas incumbe, por forca
da lei, verificar a regularidade dos livros, registos
contabilisticos e documentos que Ihe servem

de suporte; verificar, quando o julgue conveniente
e pela forma gue entenda adequada, a extenséo
da caixa e as existéncias de qualguer espécie dos
bens ou valores pertencentes a sociedade ou por
ela recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo;
verificar a exatiddo dos documentos de prestacdo
de contas; verificar se as politicas contabilisticas

e os critérios valorimétricos adotados pela sociedade
conduzem a uma correta avaliagdo do patrimonio
e dos resultados.
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Os acionistas com participagdes qualificadas,
tal como consideradas no Art.216.2 do CVM,
eram a 31 de dezembro de 2021, os seguintes:

PARTICIPACOES QUALIFICADAS

ACOES % ACOES % DIREITO
ORDINARIAS ORDINARIAS DE VOTO
Parpublica - Participagées Publicas SGPS, S.A. 236 199 384 44,89% 33,33%
Participacdo imputavel ao Millennium BCP (Art. 20.2 do CVM) 112 996 710 21,47% 21,47%
- Banco Comercial Portugués, S.A. 93 513 669 17,77% 17,77%
- Fundo de Pensdes do Grupo BCP 19 483 041 3,70% 3,70%
Nova Expressdo SGPS, S.A. 43 500 000 8,27% 8,27%
Novo Banco 34 445 831 6,55% 6,55%
TOTAL PARTICIPAGCOES QUALIFICADAS 427 141925 81,17% 69,62%
Ultima atualizac&o: 31 de dezembro de 2021
O volume de acdes ordinarias transacionado no A soma das participacdes qualificadas totaliza 81,17%
decorrer do ano de 2021 situou-se nos 56 milhdes do capital social titulado por a¢cdes ordinarias com
de acdes, valor que representa cerca de 1% direito de voto, o que coloca o “free-float” da Inapa
do capital social titulado por acdes ordinarias com relativamente a estes titulos nos 18,83%.

direito de voto. Durante o exercicio de 2021, ao abrigo
do Art216.2 CVM, o fundo de pensdes do Grupo

BCP reduziu a sua participacdo qualificada abaixo

da fasquia dos 5%, mantendo uma participacao
qualificada.
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Fatores
de Risco

A principal atividade do Grupo é a distribuicdo de
papel, servindo, como tal, de elo entre, a montante,
os produtores de papel e, a jusante, os consumidores
intermédios (empresas e industrias transformadoras

O Grupo Inapa classifica os riscos a que esta exposto
em quatro grandes categorias: riscos estratégicos,
riscos operacionais, riscos de conformidade e riscos
financeiros.

do papel, tais como graficas, empresas de
publicidade, empresas de media, grupos editoriais
e livreiros, entre outras), a distribuicdo moderna
(empresas de grande distribuicdo e cadeias

de retalho especializado) e os consumidores finais
(empresas do segmento office e particulares).

Riscos Estratégicos

AREA ~ ~

DE RISCO DESCRICAO GESTAO

Tendéncias O comportamento da economia em geral pode impactar o O negocio da Inapa, por se desenvolver em 8 paises europeus
macro- desempenho do grupo, nomeadamente ao nivel do top line. e em Angola e Turquia, representando a atividade externa mais

-economicas

Uma quebra dos niveis de atividades das economias ou uma
reducao dos indices de confian¢a dos agentes econémicos
poderd provocar um abrandamento ou decréscimo da procura
de papel, nomeadamente de papel de impresséo e escrita, e por
essa via afetar a atividade, as vendas, os resultados e a situacdo
financeira do Grupo

de 95% do volume de negdcios, esta naturalmente exposto aos
riscos decorrentes do desempenho especifico de cada uma
das economias em que opera. Por outro lado, tal circunstancia
constitui um fator de atenuacéo de risco em raz&o da menor
provavel ocorréncia do mesmo padrdo de comportamento
econdmico em todos os mercados simultaneamente

Alteracao
dos padroes
de procura/
consumo

O negocio de distribuicdo de papel é sensivel a alteragcdes

nos padrdes comportamentais da procura, principalmente em
segmentos como a publicidade e os media, e é ainda sensivel as
alteracdes na estrutura da distribuicdo.

O Grupo Inapa opera em diferentes geografias e tem procurado
diversificar a sua base de negdcios, aumentando o peso de
negocios complementares.

Equilibrio
entre oferta e
procura

O equilibrio entre a oferta e a procura de papel esta
dependente de diversos fatores, destacando-se a evolugcdo
das capacidades produtivas instaladas e o nivel da atividade
economica e evolucdo dos padrdes de consumo. Além

das capacidades produtivas em diferentes geografias, o
comportamento da procura de papel em mercados emergentes
como China e India e o seu efeito nos fornecedores destes
mercados, os efeitos cambiais na competitividade dos diversos
mercados e algumas questdes regulatdrias que afetam o
comércio internacional de papel, sdo fatores cujo impacto
combinado ou isolado, pode afetar de forma direta e indireta a
atividade da empresa, a sua situacao financeira e os resultados

O Grupo Inapa opera em diferentes geografias e tem
procurado diversificar a sua base de negocios, desenvolvendo
relacdes comerciais com produtores localizados em
diferentes continentes e aumentando o peso de negdcios
complementares.

Estrutura
do setor

A atividade de distribuicdo de papel tem sofrido alteracoes
estruturais, com movimentos de concentracédo entre
operadores, em particular na Europa. Este quadro concorrencial
pode afetar de forma direta e indireta as decisbes estratégicas
futuras da empresa e, em consequéncia, 0 seu posicionamento
em cada mercado bem como os correspondentes resultados

e alocacao de ativos. Num contexto de consolidacao do setor,
a Inapa podera ser alvo de uma oferta publica de aquisi¢do.

O Grupo Inapa tem procurado alargar o seu portfélio de
produtos e parceiros e investe de forma continuada na melhoria
da eficiéncia por forma a garantir a sua competitividade

Riscos
ambientais

Atendendo a crescente preocupacao ecologica, as
exigéncias legais e regulatodrias nesta area devem aumentar
significativamente. O seu incumprimento pode resultar néo
apenas em penalidades financeiras, mas a dificuldades no
acesso a financiamento e danos reputacionais.

A Inapa incorporou no seu plano estratégico objetivos de
sustentabilidade e diminuicdo da pegada ecoldgica.

A Inapa desenvolve a sua atividade procurando adotar praticas
que promovam o desenvolvimento sustentavel do meio
ambiente, através da promogéao de produtos certificados e
reduzindo a sua pegada ecoldgica.

No caso do setor do papel, a maior parte do impacto ambiental
encontra-se a jusante da operag¢ao da Inapa, na producao

de papel. Dai que se tenham adotado iniciativas, para em
conjunto com os fornecedores, adotar praticas ambientalmente
sustentaveis.
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AREA

DE RISCO DESCRIGCAO GESTAO

Eventos A atividade estd exposta a possiveis desastres naturais e Todos os armazéns da Inapa tém seguros que salvaguardam
disruptivos: condigdes climatéricas anormais que possam vir a surgir como  eventuais prejuizos causados por este tipo de fendmenos.
Desastres consequéncia do aguecimento global. Dado o elevado numero de armazéns e a sua dispersao
naturais, geografica, consideramos que a exposicado a este tipo de risco

decorrentes do
aguecimento
global

é relativamente reduzida, pois € possivel prosseguir a atividade
caso uma das localizacdes seja afetada.

Eventos A atividade operacional da empresa esta sujeita aos riscos de Os riscos operacionais estdo mitigados (i) pela elevada
disruptivos: surgimento de pandemias. A implementacdo de medidas que dispersdo geografica das operacdes da Inapa, tanto ao nivel
Pandemias influenciem a mobilidade de pessoas ou mercadorias por parte do Grupo como de cada uma das operacdes nacionais e dos
de entidades governamentais pode ter um impacto significativo  seus fornecedores e (ii) pelos planos de contingéncia adotados
nas operacodes da empresa e no financiamento da atividade. por cada empresa do Grupo, que permitem assegurar que,
Disrupg¢des na cadeia de transporte a nivel internacional ou com excecao das areas de armazenagem e transporte, que
em paises em que o Grupo ou 0s seus principais fornecedores necessitam da presenca fisica de trabalhadores, as demais
operam podem trazer limitacées no abastecimento de produtos possam ser asseguradas, no essencial, através de teletrabalho
e influenciar a atividade do Grupo.
Eventos Conflitos armados e aplicacdo de sangdes econdmicas A dispersdo geografica de vendas e abastecimento mitiga estes
disruptivos: internacionais podem ter impactos significativos na procura, riscos.
Conflitos disponibilidade ou precos dos produtos.
armados
Flutuacoes A capacidade de refletir nos precos de venda dos produtos/ A Inapa tem a sua disposicao alguns meios de mitigacdo deste
de precos de servigos 0 aumento dos precos de papel e/ou combustiveis risco, entre os quais se destacam os seus sistemas, que no
aquisicao/ nao é totalmente eldstica. Pode suceder que as margens dos processo de venda, introduzem niveis de autorizacdo de acordo
Gestdo de produtos vendidos/servicos prestados sejam afetadas de com a margem gerada pela operagao.
pricing forma direta ou por via do aumento dos custos de transporte Adicionalmente, os niveis de stocks com que a Inapa opera

associados a distribuicdo, exercendo assim um efeito negativo
na atividade, situacao financeira e resultados do Grupo.

minimizam impactos de alteracdes de precos.

Disrupcdes na
armazenagem
e distribuicao

Interrupcoes significativas e/ou prolongadas na capacidade
de servir o cliente em termos de distribuicdo pode levar a
deterioracdo da imagem/reputacdo do Grupo Inapa, com
impacto nas Vendas.

As empresas do Grupo procuram constantemente melhorar os
processos logisticos, de forma a maximizar a experiéncia do
cliente ao menor custo.

Disrupcdes
e danos
patrimoniais

As unidades do Grupo est&o sujeitas aos riscos inerentes a
qualquer atividade econdmica, como € o caso de acidentes ou
avarias gue possam originar prejuizos nos ativos do Grupo ou
interrupcdes temporarias na atividade.

Estes riscos sdo acompanhados pela Inapa de forma
continua, através dos processos e sistemas de informacao
implementados, estando alguns dos riscos operacionais
cobertos por apolices de seguros. O normal desenvolvimento
do negdcio poderé ser afetado de forma transitéria por riscos
decorrentes de fusédo ou reestruturacéo de subsididrias.

Retencao/
Fidelizacao
de clientes

O desempenho da Inapa depende da sua capacidade
de assegurar a sua base de clientes

Para além de um numero muito significativo de clientes (mais
de 80 000), da sua dispersao geografica, da oferta de uma
vasta gama de produtos, competitivos e de qualidade superior,
a par de um adequado nivel de servico de pré e pds-venda, a
Inapa tem vindo a desenvolver um programa de fidelizagdo

da sua base de clientes tradicional através da oferta integrada
de servicos e de produtos complementares ao seu negdcio
principal, assumindo-se, cada vez mais, no mercado do papel
como um prestador global de servicos.
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AREA

DE RISCO DESCRICAO GESTAO

Risco de Um agravamento das condicdes econdmicas globais que A Inapa tem mantido desde 2011 um seguro para cobertura

crédito afetem as economias a uma escala local pode originar de risco de crédito das suas subsidiarias operacionais em
dificuldades aos clientes do Grupo para saldar as suas empresas de seguros europeias de grande dimensé&o. Este
obrigagcdes para com esta. seguro abrange os principais paises do Grupo, cobrindo assim a

maioria das vendas do Grupo.

Independentemente da cobertura atrés contemplada, a Inapa
também gere o risco de crédito atuando da seguinte forma:
cada empresa do Grupo tem o seu comité de cobrancas
constituido pelo CEQ, Diretor Financeiro e Diretores de
Compras e Vendas; os limites de crédito definidos séo
registados no sistema informético e inibem novas encomendas
para clientes cujo limite esteja totalmente utilizado; os limites
de concessdo de crédito sdo sujeitos a revisdes anuais e/ou
sempre que haja alguma informacéao relevante decorrente

da recomendacao dos sistemas de monitorizacdo internos e
externos; a aprovacao de vendas acima dos limites de crédito
definidos apenas ¢ feita pelo Conselho de Administracdo de
cada empresa do Grupo.

Pessoas A capacidade de o Grupo implementar com sucesso a Apesar da politica de recursos humanos do Grupo estar
estratégia delineada depende da sua capacidade em manter orientada para atingir estes objetivos, ndo é possivel garantir
e sempre que necessario recrutar os colaboradores mais que no futuro ndo existam limitacoes nesta area. Reforco
qualificados e competentes para cada fungdo. recente de competéncias nesta area ao nivel corporativo.

IT As operag¢des desenvolvidas pelo Grupo estdo ainda Apesar da avaliacdo que é regularmente efetuada aos sistemas
dependentes do processamento informéatico. Este envolve a computacionais e de que as suas capacidades se tém vindo
manutencao e tratamento de registos de reporte financeiro, a comprovar como adequadas, néo é possivel garantir em
de monitorizacdo e controlo das operacdes de logistica, absoluto a total identificacdo e correcao atempada de todos
armazenamento e transporte bem como de contabilidade. A os problemas relacionados com os sistemas de tecnologias
Inapa poderd também estar exposta a riscos relacionados com de informacéao, nem o éxito sistematico na implantacéo de
processos de migracao de sistemas base, que podem ter um melhorias tecnoldgicas.
efeito transitorio na atividade.

Cyber security O risco de fraude informatica/cyber attack é algo que Investimento em politicas de seguranca. Assessment periddico.

tem vindo a ganhar dimensé&o internacional, ndo sendo
possivel mitigar totalmente este risco, apesar das medidas e
procedimentos implementados.

Formacao de colaboradores quanto a melhores praticas
Principais riscos cobertos por seguros

Riscos de Conformidade

AREA ~ ~
DE RISCO DESCRICAO GESTAO
Legal e O Grupo poderéa ser afetado negativamente por alteracoes A Inapa prossegue uma politica de flexibilidade e

regulamentar

na legislacdo e demais regulamentacéo fiscal aplicavel em
Portugal, na Unido Europeia e nos diversos paises onde
desenvolve a sua atividade.

adaptabilidade das suas operac¢des e estrutura de custos,
pelo que ndo se antecipam impactos muito significativos de
eventuais novas regulamentacdes

Contencioso/
Litigios

A Inapa esta sujeita a ser parte numa pluralidade de litigios
relacionados com a sua atividade, incluindo agueles cuja
sentenca lhe tenha sido favoravel, total ou parcialmente e que
possam vir a ser objeto de recurso pelas contrapartes nos
termos das normas processuais aplicaveis e até ao transito em
julgado dessas mesmas sentencas.

A Inapa conta com o apoio de equipas de assessoria juridica
locais que acompanham em cada geografia as empresas
subsidiarias nas fases pré-contenciosa e contenciosa dos
litigios, sendo acompanhadas/coordenadas pelo polo
juridico da sociedade-mae sempre que a sua relevancia ou
especificidade o recomendam.
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AREA
DE RISCO

DESCRICAO

GESTAO

Taxa de juro

Na medida em que a Inapa ndo cobre a sua exposicéo a
variacdes adversas nas taxas de juro, tais variagcdes poderéo
exercer um efeito negativo na sua atividade, situacao financeira
e resultados.

Como forma de gerir estas variacoes, a area financeira do
Grupo segue em permanéncia o desenvolvimento do mercado,
estando em condicoes de utilizar instrumentos financeiros que
permitem minorar os efeitos da volatilidade das taxas de juro.

Risco cambial

A exposicdo ao risco cambial é limitada, dado que o
valor agregado das vendas em moeda distinta do euro
(nomeadamente, kwanza e lira turca) representa menos
de 2% das vendas totais do Grupo.

Acompanhamento constante de evolugdo cambial das
geografias a que o Grupo estd exposto.

Investimento

As atividades do Grupo exigem investimentos. Risco de
o Grupo Inapa ndo conseguir financiar a sua atividade,
nomeadamente ao nivel do investimento, ou de apenas o
conseguir fazer a um custo mais elevado.

A Inapa prevé financiar os investimentos através da mobilizacéo
dos fluxos de caixa gerados pelas atividades operacionais. Caso
estas ndo gerem rendimentos suficientes, a Inapa podera vir a
ter de financiar uma parte dos investimentos previstos atraveés
do recurso a fontes externas, incluindo empréstimos bancérios
e/ou recurso aos mercados de capitais.

Liquidez/ Para o desenvolvimento das suas operacdes, a Inapa necessita A Inapa gere o risco de liquidez procurando que a divida
Fundo de de fundo de maneio. Cenarios econdmicos mais adversos financeira do Grupo tenha uma elevada componente
Maneio que levem a alteracdes de politicas comerciais e financeiras de médio e longo prazo, com maturidades adequadas a
dos nossos parceiros, incluindo fornecedores, clientes ou capacidade esperada de geracao de fundos, através do
instituicoes financeiras poderiam criar necessidades de capital recurso a facilidades de crédito em conta corrente. A gestao
circulante pressionando os niveis de liquidez. de tesouraria é feita localmente em cada empresa do Grupo
supervisionada pela Holding. E feita uma atualizacédo e um
acompanhamento regular das previsdes de cash-flow.
Fundos de A Inapa concede aos trabalhadores das suas filiais Inapa France, A Inapa procede a uma reviséo periodica dos calculos atuariais.
pensdes SAS, Inapa Packaging SAS, Semag Emballages, S.A., Papyrus

Deutschland e Papier Union GmbH, planos de complemento
de pensodes de reforma e de sobrevivéncia, procedendo a
contabilizacdo dos inerentes custos e dos encargos associados
de acordo com o disposto na Norma Internacional de
Contabilidade n.2 19 (IAS 19).

O montante registado nas contas consolidadas referente as
responsabilidades por pensbdes baseia-se em pressupostos
atuariais pré-definidos, sendo que os beneficiarios dos planos
de pensdes poderdo viver mais anos gue os previstos e, como
tal, beneficiar do plano para além do dotado para o efeito, por
se tratarem de planos de pensdes de beneficio definido.
Assim, as responsabilidades relativas a pensdes podem exercer
uma pressao adversa sobre os fluxos de caixa

Consolidacao
de contas e
reporte

Risco na existéncia de erros na elaboracdo de reportes internos
e externos.

A Inapa dispde de métodos de controlo internos e externos
para mitigacéo destes riscos. Implementacédo de SAP em todas
as empresas do Grupo trara forte contributo, com alinhamento
de processos/procedimentos.

* Nas notas as demonstracdes financeiras consolidadas (3, 8 e 9) pode ser consultado um maior detalhe do que diz respeito a gestdo do risco financeiro nas suas varias vertentes.
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Fazer negocios com
ética é uma pedra
basilar da cultura da
Inapa e esta no cerne
do nosso sucesso.

Ao agirmos com elevados padrdes éticos criamos
uma atmosfera positiva e colaborativa. A forma
como fazemos negodcios ndo € um objetivo de curto
prazo, deverd antes contribuir para a sustentabilidade
a longo prazo do Grupo.

As acdes didrias dos colaboradores devem ir ao
encontro dos mais elevados padrdes éticos. Todos
devem agir de acordo com fortes principios morais,
comunicar com transparéncia e tratar com estima,
consideracao, dignidade e tolerancia todas as
pessoas, independentemente da raca, nacionalidade,
cor da pele, etnia, cidadania, religi&do, género, idade
ou deficiéncia.

A Inapa estd empenhada em seguir as melhores
praticas internacionais ao nivel do respeito pelos
Direitos Humanos, do trabalho, de protecdo ambiental
e combate a corrupcao, seguindo nomeadamente

0s 10 Principios Universais do Pacto Global da ONU:

. . OI . Respeitar e salvaguardar os direitos humanos reconhecidos internacionalmente
Direitos
Humanos
02. Garantir a ndo participacédo em violagéo dos direitos humanos.
03 Garantir a liberdade de associacé&o e o reconhecimento efetivo a negociagéo coletiva.
| |
04 Abolir todas as formas de trabalho forcado e obrigatorio.
T .
Praticas
Laborais
05 Abolir de forma efetiva o trabalho infantil
-
06 Eliminar a discriminacao no emprego.
| |
07 Apoiar uma abordagem preventiva aos desafios ambientais.
| ]
Protecao
Amblenfdl 08. Realizar iniciativas para promover a responsabilidade ambiental.
09 Promover o desenvolvimento e a difusdo de tecnologias amigas do ambiente.
-
An'l'icon‘upcao Io Combater a corrupcao em todas as suas formas, incluindo a extorséo e o suborno.
- L}
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No final de 2017 foi lancado o novo Cddigo

de Conduta da Inapa, onde se procurou alinhar as I"a a
boas praticas do modelo corporativo com a conduta |]
de todos os colaboradores e parceiros pelos mais IMPROVING
elevados padroes éticos. Os colaboradores do Grupo
receberam uma cdpia do novo Cddigo, na sua lingua,

para que o usem como ferramenta de consulta
sempre que tenham alguma duvida.

THE WORLD

No codigo sdo apresentadas linhas orientadoras

em termos dos principios que devem respeitar
(integridade, respeito, transparéncia e conformidade)
e como se deve proceder para reportar uma Cédigo
eventual irregularidade. S&o ainda dadas diretrizes de Conduta
orientadoras sobre como se devem comportar de
forma a garantir a integridade perante i) os colegas,
ii) @ empresa, iii) 0s parceiros comerciais e iv)

a comunidade.

Consulte aqui
o Codigo de Conduta da Inapa

Principios do cédigo de conduta:

In'l'egﬂdqde Agir de forma consistente com honestidade absoluta e elevados padrdes éticos.
= Tratar os clientes, fornecedores, colaboradores e outros stakeholders com cortesia,
Respe“o tolerancia, lealdade e justica.

= R A ndo-existéncia de agendas ou condi¢des ocultas, garantindo que 0s compromissos
Trqnqu rencia sejam respeitados e que as informacgdes sejam fornecidas para melhorar a colaboracdo
entre as partes interessadas, atribuindo responsabilidades pelas acdes tomadas.

H Certificar-se de que as decisdes e/ou negocios estdo conforme a lei, os regulamentos
confOfmldqde e as praticas recomendadas do setor.
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Recursos
Humanos

A Inapa tem adotado
na sua estratégia

de Recursos Humanos
uma correlacao estreita
entre as orientacoes
estratégicas do Grupo
e a evolucao dos
diferentes negdcios
do Grupo tendo como
base uma plataforma
comum de processos

e politicas que sao
seguidas pelas
diferentes empresas

e geografias onde o
Grupo esta presente.

Os Recursos Humanos constituem, cada vez mais,
um dos pilares de desenvolvimento do Grupo
Inapa. As politicas de gestéo refletem os principios
orientadores que sustentam os planos e agcdes do
Grupo, sendo desenvolvidas de forma articulada
com as orientacdes estratégicas e as necessidades
do negdcio, assentando numa plataforma comum
de processos nas diferentes empresas do Grupo,
nas diversas geografias, tendo sempre presentes
os valores humanos e éticos.

As politicas do Grupo assentam em sete objetivos:
diversidade e igualdade; atracdo e compromisso;
desenvolvimento e valorizacdo; reconhecimento

e mérito; prevencado e seguranca; gestdo da mudanca
e conciliacdo da profissdo com a vida pessoal.

O ano ficou marcado por fatores que tiveram inicio
Nno ano anterior mas que ainda se fizeram sentir em
2021 com impacto na gestdo de Recursos Humanos.
Externamente, as diferentes vagas de COVID-19
continuaram a ter impactos significativos na vida das
pessoas e na economia. Internamente, destacamos

a finalizacdo do processo de reestruturacdo das
empresas na Alemanha.

Neste enquadramento, os recursos humanos

do Grupo Inapa estdo em constante evolucédo e
adaptacdo a necessaria sustentabilidade do Grupo
sem nunca esquecer a vertente humana. O ano de
2021 registou uma descida de 66 colaboradores, face
a igual periodo do ano anterior, para um total de
1643 colaboradores de todas as empresas do Grupo.

Como reflexo dos impactos acima descritos,
registou-se na Alemanha uma descida no niumero
de efetivos em cerca de 35 colaboradores, tendo
sido a maior descida na Inapa Deutschland GmbH
(empresa decorrente da fusdo em 2020 entre a
Papier Union e Papyrus Deutschland) com uma
diminuicédo de 22 colaboradores.
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EVOLUGAO DA REPARTIGAO DE COLABORADORES POR EMPRESAS

AREA DE NEGOCIO EMPRESA PAiS 2019 2020 2021 OBSERVACOES
Fusdo da Papier Union + Papyrus

Inapa Deutschland Alemanha 932 910 Deutschland em 2020

Papier Union Alemanha 489 na Fusdo com a Papyrus Deutschland na Inapa

Deutschland em 2020

Aquisicdo em 2019 e fusdo com a Papier

Papyrus Deutschland Alemanha 526 n.a. Union na Inapa Deutschland em 2020

Inapa France Franca 250 223 199
Papel
Inapa Portugal Portugal 65 60 61
Inapa Espafa Espanha 75 64 52
Inapa Belgium Bélgica 28 28 28
Inapa Angola Angola 4 4 4
Korda Turquia 45 4 41
Inapa Packaging Alemanha 67 50 45
Inapa Packaging Franca 35 39 40
Embalagem Semaq Franca 37 39 41
Embaltec Franca 25 28 27
Inapa Packaging Portugal 38 38 39
Inapa ComPlott Alemanha 68 73 65
Comunica¢ao Visual Inapa S . 5 .

Comunicacgéo Visual

Holding Inapa IPG Portugal 15 14 16
Servigos Partilhados Inapa Shared Center Portugal 60 68 67
Total 1838 1709 1643
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Refletindo a composi¢cdo do negdcio, 0 maior nimero
de efetivos mantem-se na area de distribuicdo de
papel, representando em 2021 cerca de 79% do total,
idéntico a 2020.

Os negodcios complementares de Embalagem e
Comunicacao Visual, registaram uma descida de
10 colaboradores para cerca de 265, mantendo-se,
em termos de peso no total do Grupo, nos 16%.

A area de Servicos Partilhados, com 67 efetivos,
apresentou descida de 1 colaborador face ao ano
anterior, mantendo o seu peso nos 5% do total
do Grupo.

Por pais, e considerando a totalidade dos negdcios, o
maior mercado, a Alemanha, apresentou uma descida
de cerca de 35 para os 1 020 colaboradores, com um
peso de 62% no total.

A Franca apresenta, também, um recuo na sua
estrutura, nomeadamente na Inapa France, enquanto
gue as empresas de negodcios complementares
apresentaram um subida de 2 colaboradores.

Em termos totais atingiram os 307 colaboradores
(menos 22 face a 2020), mantendo o seu peso nos
19% no total do Grupo Inapa.

Portugal, por sua vez, no conjunto das suas diversas
empresas registou uma pequena variacao positiva
de 3 colaboradores para os 191 e subindo o peso para
05 12%.

Espanha apresentou, em 2021, uma descida de
12 colaboradores face ao ano anterior, passando para
um total de 52. Cerca de 3% em termos de peso.

Os restantes paises ficaram nos 73 colaboradores,

a semelhanca do ano anterior. A Korda, empresa
situada na Turquia, contou com cerca de 41 e a Inapa
Belgium, na Bélgica, com 28 colaboradores.




O guadro seguinte ilustra a reparticdo dos nossos
colaboradores por categorias profissionais.

Colaboradores por categoria

41%

Comerciais

42%

Logistica/
Transporte

Face a natureza comercial do Grupo, por categoria,
a area comercial concentra cerca de 41% dos
colaboradores, assim como a area de logistica e
transporte com 42%. Quanto as areas de suporte

- pessoal técnico, administrativo e de Backoffice -
estas representam 13% dos colaboradores do Grupo.

A%
(o)
Administracdo/
Direcao

e Quadros
superiores

13%

Pessoal Técnico/
Administrativo
e Backoffice

Os quadros superiores, membros da direcéo e
administracdo representam 4% do numero total de
colaboradores do Grupo.

Esta reparticdo manteve-se similar com o verificado
em 2020, assim como a rotatividade nas varias
categorias, situando-se nos valores médios do Grupo.
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Principais Indicadores
de Atividade

Relatorio & Contas 2021

A Inapa apresenta um quadro de indicadores

de atividade alternativo ao das Demonstracdes
Financeiras, aproximando a andlise da evolucao
do negdcio a que a gestao utiliza no seu
acompanhamento, estando também desta forma
alinhada com o que é praticado pelos diferentes
intervenientes no mercado.

Milhées euros (exceto quando especificamente mencionado)

2021 2020 2019 2018 VAR. 21/20

Toneladas ('000) 841 913 887 735 -7,8%
Vendas 964,6 1015,5 1030,8 860,3 -5,0%
Margem bruta 179,3 185,5 178,4 1519 -3,4%
Margem bruta (%) 18,6% 18,3% 17,.3% 17,7% 0,3 pp
Custos de exploracéo liquidos 146,2 156,6 148,6 1319 -6,7%
Proveitos de exploragcéo 28,8 23,6 24,8 229 22,3%
Custos de exploracao 175,0 180.2 173,4 154,9 -2,9%
Imparidades de clientes 1,6 15 15 15 10,9%
Re-EBITDA 31,5 274 28,3 18,4 14,9%
Re-EBITDA (%) 33% 2,7% 2,7% 2,1% 0,6 pp
Custos ndo recorrentes 0,7 ne 1.6 2,0 -10,9
EBITDA 30,8 15,8 26,7 16,5 94.,7%
EBITDA (%) 32% 1.6% 2,6% 1.9% 1.6 pp
EBIT 15,5 -2,7 10,8 10,6 18,2
EBIT (%) 16% -0,3% 1.0% 12% 1.9 pp
Funcéo Financeira 14,2 15,5 15,7 14,3 -8,9%
Resultado antes de impostos 13 -18,2 -4,9 =37 19,6
Imposto sobre o rendimento 2,0 28 0,8 0, -0,8
Resultado liquido 33 -15,5 -4 -3,6 18,8
31/12/21 31/12/20 31/12/19 31/12/18 VAR. 21/20

Divida liquida 261,8 3150 3373 2722 -16,9%
Divida liquida/Re-EBITDA 8,3 x 1,5 x 1,9 x 14,8 x =32 %
Divida liquida excluindo Trade Finance 241,8 258,7 248,4 181,0 -6,5%
Cobertura encargos financeiros 2,2 % 1,8 x 18 x 1,3 x 0,5 x
Capitais circulantes 4 73,0 87,6 97,0 -84,4%
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Glossario

Vendas: Vendas de mercadorias e de outros
produtos [Nota 25]

Margem Bruta: Vendas de mercadorias e de outros
produtos [Nota 25] - Custo das vendas [Nota 13] +
Descontos de pronto pagamento liquidos [Nota 25]
[Nota 27]

Custos de explorac¢do liquidos: Custos
de exploracao - Proveitos de exploracado

Proveitos de explorag¢ao: Proveitos com
prestacdes de servicos e Outros rendimentos exceto
Descontos de pronto pagamento liquidos [Nota 25]

Custos de exploragdo: Custos com pessoal
[Nota 26] + Outros custos (exceto Descontos de
pronto pagamento liquidos, Provisdes e Imparidade
de clientes) [Nota 27], excluindo Custos néo
recorrentes

Imparidades de clientes: Imparidades de clientes
constantes em Qutros custos [Nota 27]

Re-EBITDA: Resultado antes de Depreciacdes
e amortizacdes [Nota 28], da Fung¢do Financeira,
de Custos n&o recorrentes e de Imposto sobre
o rendimento [Nota 30]

Re-EBITDA (%): Re-EBITDA/Vendas

Custos nao recorrentes: Respeitante a custos
associados a reestruturacdes, nomeadamente
indemnizacdes por rescisdes de contratos de trabalho
[Nota 26]

EBIT: Resultados antes da Funcéo Financeira
e de Imposto sobre o rendimento [Nota 30]

EBIT (%): EBIT/Vendas

Fung¢do Financeira: Resultados financeiros
[Nota 29] + Ganhos/(Perdas) em associadas [Nota 10]

Divida liquida: Divida bruta - Caixa e seus
equivalentes [Nota 21]

Divida liquida excluindo Trade Finance: Divida
liquida - Trade Finance [Nota 21]

Cobertura encargos financeiros: Re-EBITDA
/Funcdo Financeira

Capitais circulantes: Clientes + Inventarios -
Fornecedores

/)
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Factos Relevantes

do Ano 2021

Anuncio de resultados
de 2020

Convocatoria para
Assembleia Geral
Ordinéria e publicacado
de Relatdrio e Contas

Anuncio de resultados
do primeiro semestre

Assembleia Geral
Ordinaria

Plano para
a lgualdade de Género 2022

Participacao Qualificada
Fundo de Pensdes BCP



Factos Subsequentes

Em 24 de fevereiro de 2022 teve inicio um conflito
militar desencadeado pela invasdo da Ucrania

pela Federacdo da Russia, a que a comunidade
internacional respondeu com a aplicacdo de

fortes sancdes econdmicas. Estes acontecimentos
originaram incerteza sobre a evolucdo das economias
e dos mercados financeiros a nivel mundial,
colocando uma forte pressdo sobre os custos da
energia e de certas matérias-primas, que vinham ja

a registar uma tendéncia de crescimento significativo.
Até ao momento, o mercado tem mostrado
capacidade para absorver os precos mais elevados
decorrente desta situacédo.
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Enquadramento
Economico

Enquadramento
Macroeconémico

A economia mundial ultrapassou os niveis
pré-pandemia no inicio de 2021. No entanto,

esta evolucdo positiva reflete essencialmente

o desempenho das economias chinesa

e norte-americana, que apresentaram uma rapida
capacidade de recuperacao. De facto, no final

de 2021, um nUmero significativo de economias

- desenvolvidas e emergentes - encontrava-se
ainda aguém dos niveis pré-pandémicos. Na Zona
Euro, registou-se igualmente um forte crescimento
em 2021, mas com disparidades significativas entre
0s paises, destacando-se pela positiva Franca,
como grande motor de recuperacdo europeia,

e pela negativa a Alemanha.

Para 2022/2023, antecipava-se no inicio deste ano
um regresso progressivo a normalidade: apesar

do abrandamento do crescimento econdmico face
a 2021, este situar-se-ia em linha com os niveis
imediatamente anteriores a pandemia; recuperacéo
do emprego em 2023; convergéncia da inflacdo
(ainda que partindo de niveis mais elevados

e mais lentamente do gque o previsto anteriormente)
e normalizacdo de politicas fiscal e monetaria.

Esta previsdo de evolucdo enfrentava um conjunto
de riscos assinalaveis: a pressao crescente sobre

a inflac&o, os problemas na cadeia de abastecimento
e ainda a incerteza associada ao prolongamento

da pandemia.

A invasdo da Ucrania pela Russia veio acentuar
significativamente os riscos e incertezas ja existentes
no inicio de 2022, colocando em causa o antecipado
rumo a normalidade. Sendo economias de dimensao
relativamente reduzida no contexto mundial,

a Ucrania e a Russia sdo produtoras e exportadoras
de produtos essenciais, agroalimentares, minerais

e energéticos. A situacdo de guerra, bem como

as sancoes aplicadas a Russia pela comunidade
internacional, resultaram numa espiral de aumento
de precos, nomeadamente no petrdleo, gas e trigo.

A manutencdo desta situacdo levara a uma revisdo das
estimativas de crescimento econdmico e de inflacdo.

Apresentam-se de seguida alguns comentarios
relativos a evolucdo econdmica em 2021 e perspetivas
futuras nos paises nos quais o Grupo Inapa tem
operacodes.

A economia alema registou em 2021 um crescimento
de 2,8%, depois de uma contragcdo de 4,8% em 2020.
A economia beneficiou da abertura progressiva

das restricdes pandémicas e de um crescimento

no consumo privado, em particular no 22 trimestre.
No 32 trimestre, as exportagcdes e o investimento
penalizaram o desempenho econdmico, refletindo
as dificuldades sentidas na atividade produtiva

em consequéncia das disrupcdes nas cadeias

de distribuicdo internacionais. A pressado no
investimento foi mais forte no 42 trimestre, o que
conjugado com o impacto negativo da crescente
inflacdo no consumo privado, resultou mesmo numa
gueda no PIB de 0,7% no ultimo trimestre de 2021.
Espera-se para 2022 uma recuperacao da economia,
em particular a partir do 22 trimestre, com um
crescimento do PIB de 3,6%, retomando assim

0s niveis pré-pandemia. Em 2023, o crescimento
deve manter-se (+2,6%).

A economia francesa registou em 2021 um
crescimento de 7%, ainda que com uma desaceleracdo
no 42 trimestre, em resultado das disrupcdes

na cadeia logistica internacional e do incremento
dos precos de energia. Para este desempenho em
2021 contribuiu a recuperacao do consumo privado,
que regressou a niveis pré-pandemia no 22 semestre;
por outro lado, o investimento foi impactado pelas
ja referidas dificuldades logisticas, desde meados

de 2021. Apds uma estagnacdo no 12 trimestre de
2022, espera-se uma recuperacao ao longo do ano
do consumo, do investimento (suportado pelo Plano
de Recuperacdo e Resiliéncia e por condi¢cdes de
financiamento favoraveis) e das exportacdes, com

a retoma do turismo internacional. Globalmente,
espera-se um crescimento do PIB de 3,6% em 2022
e de 2,1% em 2023.



A economia espanhola registou um crescimento

de 5% em 2021, com a recuperacdo da economia

a ganhar forte tracdo no 22 semestre. Para este
desempenho na segunda metade do ano contribuiram
essencialmente o investimento e as exportacdes,

com o consumo impactado pelos aumentos

de precos. Apds uma desaceleracdo do crescimento
no 12 trimestre de 2022, espera-se uma recuperagcao
sustentada a partir do 22 trimestre, atingindo

0s niveis pré-pandemia no 42 trimestre. Para este
desempenho deverd contribuir por um lado a
recuperacdo no consumo (suportado nas poupancas
acumuladas durante a pandemia e aumentos das
pensdes) e por outro lado a implementacdo do Plano
de Recuperacao e Resiliéncia. A gradual retoma

do turismo deve contribuir também positivamente.
Globalmente o PIB deve crescer 5,6% e 4,4% em 2022
e 2023 respetivamente.

Em 2021, a economia portuguesa cresceu 4,9%,
recuperando um pouco mais de metade da

gueda registada em 2020 (-8,4%), em resultado

da pandemia COVID-19. Enquanto o investimento

e as exportacdes de bens retomaram j& os niveis
pré-pandemia, as exportacdes de servicos situam-se
ainda muito agquém, em resultado do impacto da
pandemia ainda sentido no turismo internacional,
apesar de uma forte recuperacdo no 22 semestre.
O consumo privado apresentou um ritmo de
recuperacdo mais lento. Apds uma desaceleracdo no
12 trimestre de 2022, espera-se uma recuperacao a

partir do 22 trimestre, que permitird retomar os niveis
pré-pandemia. Estima-se um crescimento do PIB

de 5,5% em 2022 e de 2,6% em 2023, suportado

pela procura interna e pelo Plano de Recuperacao

e Resiliéncia, e em particular em 2022 pela
recuperagcao do turismo internacional.

Apods uma gueda de 5,7% em 2020 causada pela
pandemia, a economia belga registou em 2021 uma
recuperacao significativa (+6,1%), ultrapassando
ainda no 32 trimestre do ano os niveis pré-pandemia.
Apos alguma desaceleracdo no 42 trimestre de 2021
e 12 trimestre de 2022, espera-se uma recuperacao
sustentada ao longo de 2022, suportada quer

pelo consumo privado quer pelo investimento.
Globalmente, o PIB deve crescer ainda 2,7% em 2022
e +2,2% em 2023.

A economia turca registou em 2021 um
crescimento de 9%, o maior crescimento da ultima
década, apds ter sido um dos poucos paises que
conseguiram evitar uma contracdo econdmica em
2020. O crescimento deve desacelerar para 3,3%
em 2022 e 3,9% em 2023. Permanecem, no entanto,
significativos desafios ao nivel monetario. Cortes
recentes nas taxas de juro colocaram pressé&o
acrescida na inflagcdo, ja muito elevada, e na lira,
com impacto no consumo interno e no financiamento
externo. No 42 trimestre, a lira desvalorizou para
niveis minimos, e apesar de alguma recuperacao,
permanece muito volatil.

2019 2020 2021F 2022E 2023E 2019 - 2021 2021- 2023E
Global 2.8 -3,4 56 45 32 ~ —
Zona Euro 1,6 -6,5 53 4.0 27 ~—— e
Alemanha 11 -4.8 2.8 36 2,6 ~—— —
Franca 18 -7.9 7,0 36 21 ~— ——
Espanha 2,1 -10,8 50 56 4,4 ~~——" -
Portugal 2,7 -84 49 55 2,6 ~~—" -
Bélgica 2] -57 6,1 2,7 2,2 ~—— S~—
Turquia 0.9 18 9,0 33 39 - N~

Fonte: OCDE (Dez/2021), Comissdo Europeia (Fev/2022)
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Enquadramento do Setor

Em 2021, apesar dos impactos no consumo de

papel na Europa Ocidental ainda sentidos ao longo
do primeiro trimestre, devido ao surto pandémico
COVID-19, assistiu-se a partir do segundo trimestre

a uma reabertura progressiva das economias com

a conseqguente recuperacdo do consumo, tendo-se
terminado o0 ano com um aumento global em relacdo
a 2020, mas ainda assim abaixo dos niveis de 2019
(pre-COVID). Com base nas estatisticas fornecidas
pela Eurograph (European Association of Graphic
Paper Producers), a Europa Ocidental registou

em 2021 um aumento de 8,6% no consumo de papel
para artes graficas, escrita e impressao, quando
comparado com o ano de 2020. Os papéis revestidos
(coated woodfree) aumentaram 7,6%, enguanto os
papéis ndo revestidos (uncoated woodfree) tiveram
um crescimento de 9,4% em relagé&o a 2020.

Nos principais mercados em que a lnapa estad
presente (Alemanha, Franca, Espanha, Portugal

e Bélgica), o volume total de vendas de papel
aumentou 7,9%, de acordo com as estatisticas

da Eurograph, com a generalidade dos paises a
apresentarem aumentos face a 2020. A Alemanha
registou um aumento de 2,8%, a Franca de 10,4%, a
Espanha de 25,8% e Portugal de 5,1%.

Os dados apresentados referem-se ao consumo

de papéis revestidos e ndo revestidos - o que
representa cerca de 90% dos papéis comercializados

- ndo incluindo as restantes subfamilias que incluem
especialidades, cartolinas e autoadesivos, entre outras.
Em relacdo ao Belux (Bélgica e Luxemburgo), onde

a Inapa esta representada principalmente no segmento
do papel de escritdrio, o mercado diminuiu 1,5%. No
total (volumes agregados de papel revestido e ndo
revestido), registou-se um aumento de 9,8% na Europa.

Relativamente a producao de papel e cartdo, e de
acordo com as estatisticas da CEPI (Confederation

of European Papier Industries), registou-se um aumento
de 5,8% em relacédo a 2020 para 90,2 milhdes de
toneladas. A divergéncia estrutural entre a evolucdo

da producdo de papéis para artes graficas, escrita

e impressao e o papel e cartdo para embalagem

foi acentuada por um lado pela crise sanitéria

iniciada em 2020 e por outro pelos encerramentos

e conversdes de fabricas. Registou-se um aumento

de 10,2% na producado de papéis revestidos woodfree

e de 8,4% em papéis ndo revestidos (principalmente
papéis de escritorio), enquanto o papel de jornal
manteve a tendéncia de queda com um decréscimo

de 7,4%. Os papéis revestidos de pasta mecanica
cresceram 7,4% e os papéis ndo revestidos 6,1%.
Quanto a producéo de papel e cartdo para embalagem
esta registou um aumento de 7,1% face a 2020.

Apesar das restricdes sanitarias, a maioria das fabricas
manteve-se em produgdo. A otimizag&o da utilizacdo da
capacidade produtiva foi possivel através do aumento
das exportacdes overseas em cerca de 9,2%, bem
como da gestdo dos tempos de paragem. A influéncia
das importacdes provenientes de mercados fora da
area da CEPI manteve-se limitada a papéis de escritdrio
ndo revestidos, que tiveram um decréscimo de 21%.




O peso dos papéis para artes gréficas, escrita

e impressdo na producdo total manteve-se estavel
em 27,8% comparativamente com 27,9% em 2020,
bem como o peso do papel e cartdo para embalagem
que se situou nos 58,7% em 2021 comparativamente
com 58,2% em 2020. Neste periodo, a quota de
todos os outros setores de papéis especiais e de uso
industrial aumentou 9,6% para 4,8%, enquanto o setor
do tissue diminuiu 2,5% para uma quota de 8,7%.

O preco dos papéis revestidos subiu até cerca de
35,0%, dependendo da sua gramagem, enguanto

0 preco dos papéis de escritério em geral cresceu
30,0% e o papel para jornal aumentou 80,0% (janeiro
a dezembro de 2021 - indices Fastmarkets RISI' para
a Europa). Estima-se gue os setores da embalagem
e tissue, que sdo destacadamente os maiores
consumidores de pasta, venham a manter um bom
ritmno de crescimento. Tendo em conta que, a curto
prazo, ndo sdo esperados aumentos na capacidade
de producédo de celulose, estima-se igualmente que
O seu preco se mantenha estavel com uma tendéncia
de aumento ao longo de 2022. Ha uma maior énfase
na pasta de fibra longa, essencialmente utilizada na
produgéo de papel para embalagem e no tissue. Os
produtores de papel estdo igualmente expostos aos
aumentos de precos de outros fatores produtivos
como a energia e outras matérias-primas. O primeiro
semestre de 2021 foi marcado pelo aumento dos
precos da pasta, mas a partir do terceiro trimestre o

aumento do custo da energia foi mais preponderante.

Estima-se que o custo energético continuara a
desempenhar um papel relevante na producéao de
papel e cartdo durante 2022, agora agravado pela
guerra na Ucrania, o que levard certamente a um
aumento ainda mais acentuado dos precos. Muito
provavelmente, a capacidade de producao global ird
continuar a diminuir, o que por esta via levard a uma
maior escassez no fornecimento de papel e carto.

Fastmarkets RISI € uma empresa independente que publica estatisticas de precos para
celulose, papel, papel reciclado e biomassa de madeira
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Sintese
Consolidada

A evolucdo da atividade em 2021 reflete os impactos
derivados do surto pandémico que foram ainda
significativos ao longo do primeiro semestre, afetando
o volume de atividade das diferentes subsidiarias

do Grupo Inapa. O mercado mais impactado foi a
Alemanha onde as restricdes de viagens em vigor
nos primeiros meses afetaram a implementacao do
novo ERP (SAP S/4HANA), estendendo o periodo
de transicdo para além do inicialmente previsto, com
repercussdes nas atividades comerciais e logisticas
apenas ultrapassadas no final do primeiro semestre
com a conclusdo do processo de migracéao.

Em resultado dos efeitos acima referidos, as vendas
consolidadas do Grupo Inapa em 2021 foram

de 964,6 milhdes de euros, apresentando um
decréscimo no total do ano de 5,0% face a 2020.

O seu comportamento foi, no entanto, muito distinto
ao longo do ano, tendo apresentado uma queda

de 14% no primeiro semestre e um crescimento

de 5% no segundo, na sequéncia do levantamento
progressivo das medidas de confinamento

e da inerente retoma econdmica.

As vendas relacionadas com os negdcios
complementares de embalagem, comunicacéao visual
e consumiveis de escritoério registaram em 2021 um
crescimento de 3,8% comparativamente com 2020.
As diferentes areas apresentaram comportamentos
distintos, com o negdcio da embalagem a registar
um forte crescimento (+7,7% quando comparado
com o ano anterior), e a drea da comunicacao visual,
ainda muito penalizada pelo surto COVID-19 devido
ao adiamento generalizado de eventos e feiras,

a registar uma queda de 5,2%.

N&o obstante a quebra de vendas, mantivemos uma
gestao criteriosa do pricing e a melhoria do mix de
vendas, através da aposta em produtos de margens
mais elevadas, o que apesar do contexto de forte
incremento dos precos por parte dos produtores
(devido ao custo dos fatores produtivos como pasta,
energia ...), Nos permitiu incrementar a margem bruta
sobre vendas de 18,3% em 2020 para 18,6% em 2021.

Os custos de exploracao liquidos, excluindo
imparidades de clientes, registaram em 2021

uma reducao de 10,4 milhdes de euros (-6,7%),
representando 15,2% das vendas, -0,3 pp que

em 2020. Em 2021 ja beneficidmos em pleno

dos ganhos resultantes da reorganizacdo da rede

de logistica e distribuicdo na area de Paris, concluida
no final de 2020, bem como da reestruturacdo
implementada no primeiro trimestre de 2021 em
Espanha. Na Alemanha foram j& implementadas todas
as medidas de otimizacé&o inicialmente previstas
com a fusdo das operacodes, tendo-se obtido ganhos
significativos na otimizac&o de recursos. Entretanto,
foram ja identificadas medidas adicionais de reduc¢éo
de custos nas areas de logistica e de organizacéo
comercial, cujas poupancas se irdo refletir, de forma
progressiva, entre 2022 e 2023.

Em 2021 os gastos com pessoal comparam com
gastos em 2020 que beneficiaram em muito
maior medida dos apoios governamentais obtidos
no dmbito da pandemia, nomeadamente /ayoffs.

As imparidades de clientes ascenderam em 2021 a
1,6 milhdes de euros, em linha com o ano de 2020.
A Inapa mantém uma estrita monitorizacéo dos
riscos, seguindo rigorosos procedimentos internos
de controlo de crédito da sua carteira de clientes,
trabalhando sempre em articulacdo proxima com
a seguradora de crédito do Grupo.

O EBITDA recorrente ascendeu em 2021 a 31,5
milhdées de euros, um crescimento de 14,9% face aos
27,4 milhdes de euros em 2020, representando 3,3%
sobre as vendas, +0,6 pp de que em 2020. De referir
que a rentabilidade operacional do Grupo ainda foi
fortemente impactada pela pandemia no primeiro
semestre, tendo-se assistido a uma forte recuperacao
no segundo semestre com o EBITDA recorrente

a atingir os 21,9 milhdes de euros (4,2% sobre

as vendas), um aumento de 5,2 milhdes de euros
face ao periodo homologo de 2020 e de 12,3 milhdes
de euros face ao primeiro semestre de 2021.



Os custos n&o recorrentes totalizaram 0,7

milhdes de euros e dizem respeito essencialmente

a despesas com processos de reestruturacdo ainda
a decorrer nas areas logistica e comercial, com vista
a otimizacdo das operacdes do Grupo.

Em 2021, o EBITDA totalizou 30,8 milhdes de euros
(equivalente a 3,2% das vendas), um aumento expressivo
de 15 milhdes face a 2020. Os resultados operacionais
(EBIT) foram de 15,5 milhdes de euros positivos,

uma melhoria de 18,2 milhdes face ao ano anterior.

Os encargos financeiros de 2021 diminuiram

1,3 milhdes de euros para 14,2 milhdes de euros
(15,5 milhdes de euros em 2020). Esta progressao
deve-se essencialmente aos efeitos conjugados
de reducdo da divida e do seu menor custo médio
(refletindo um maior peso da divida associada

ao financiamento da atividade).

Os resultados consolidados antes de impostos foram
positivos em 1,3 milhdes de euros (18,2 milhdes

de euros negativos em 2020) gracas aos resultados
positivos de 6,7 milhdes no segundo semestre.

O Imposto sobre o Rendimento foi de 2,0 milhdes
de euros positivos, dos quais cerca de 3,1 milhdes
de euros relativos a impostos diferidos e 1,1 milhdes
de euros relativos a impostos correntes. O resultado
liquido de 2021 foi positivo em 3,3 milhdes de euros,
uma melhoria de 18,8 milhdes face a 2020.

Em 2021 o Grupo negociou um contrato de factoring
sem recurso para as suas operacdes na Alemanha,
gue abrange a vasta maioria dos saldos de clientes
nessa geografia, pelo que o capital circulante registou
uma reducédo significativa, no valor de 61,6 milhdes
de euros face a dezembro de 2020, para 11,4 milhdes
de euros. Excluindo esse efeito manteve-se

a tendéncia de decréscimo do Capital circulante.
Destaca-se este ano o bom desempenho na gestdo
dos inventarios, que reflete a otimizacao da rede
logistica decorrente da consolidacdo de armazéns.

A divida liguida consolidada a 31 de dezembro

de 2021 situou-se em 262 milhdes de euros, menos
53 milhdes de euros do que em 2020. Esta evolucao
resulta do efeito acima referido de reconhecimento
do factoring sem recurso nas operacdes alemas,

a par da gestdo otimizada do Capital circulante e

da aplicacdo do cash flow gerado pelas operacdes,
assegurando simultaneamente os investimentos ainda
em curso na area dos sistemas de informacado, em
particular na substituicdo do ERP do Grupo. A divida
corrente excluida do Trade finance, associado a
contratos de factoring, é de cerca de 66,4 milhdes de
euros, ou seja, 24,6% da divida bruta total (14,3% em
2020). De referir que este racio se encontra afetado
temporariamente pela considera¢cdo enquanto curto
prazo de divida contraida pela subsidiaria alema

do Grupo, que ja chegou a acordo em 2022 para
extensdo da maturidade até 2023.

Para fazer face a incerteza do impacto da pandemia
COVID-19 na atividade, o Grupo angariou em 2020
linhas de crédito com a garantia do Estado, cujas
maturidades foram revistas em 2021 para alguns
dos contratos, com a extensdo dos prazos de
financiamento abrangidos até 60 meses e inclusdo
de uma moratoria adicional de 12 meses.

N
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Desempenho

das Areas de Negdcio

O impacto do surto pandémico COVID-19, com
confinamentos e restricdes periodicos, tem acelerado
a mudanca dos padrdes de consumo. Ao longo

dos dois ultimos anos, a pandemia acelerou a
mudanca nos padrdes de consumo que resultou
numa procura crescente de embalagens de papel

e cartdo, essenciais para o transporte, na indUstria
agroalimentar, farmacéutica e outras, e de tissue e
produtos de higiene, por oferecerem uma opcdo mais
segura na sua categoria de produtos.

A procura de papel grafico para escrita e impresséo
manteve-se sob pressdo da alteracdo dos habitos da
era do digital, em particular nos mercados maduros
da América do Norte e da Europa Ocidental, bem
como das alteracdes dos comportamentos visando
evitar a disseminacdo do virus COVID-19, tais como
o teletrabalho e a telescola. Com o levantamento
das regras mais estritas de confinamento e a retoma
econdmica, a procura aumentou de imediato, embora
para niveis que em 2021 ainda ficaram aquém dos
volumes anteriores a pandemia.

O papel terd sempre a sua relevancia para a economia
global e continuara a ser insubstituivel em diversos
propdsitos. Existem inUmeros estudos que comprovam
o0 maior impacto e recordagado das mensagens
transmitidas no suporte papel face aos suportes
eletrénicos, provando gue a palavra escrita no papel
tem uma presenca tangivel e tatil que ndo podera
nunca ser substituida pela informacdo que se divulga
nos écrans. De referir ainda que o papel é uma das
matérias mais renovaveis e reciclaveis existentes, uma
guestdo muito relevante no contexto de crescente
preocupacdo com a sustentabilidade ambiental.

Do lado da oferta, em 2021 assistimos a um aumento
progressivo dos precos médios dos fornecedores,
sobretudo a partir do segundo trimestre. Esta
evolucdo estd sustentada num novo equilibrio entre
procura e oferta, devido a recuperacdo econdémica

que resultou num aumento significativo da procura
de papel na Europa, num contexto de reducao

de oferta por parte dos produtores (com vérias
fabricas de papel recondicionadas para packaging
em 2020/2021) e de fortes limitacdes a importacdo
de papel de outros continentes, em resultado dos
constrangimentos sentidos na cadeia logistica
mundial. Por outro lado, tem-se vindo a registar um
aumento significativo do custo de varios fatores
produtivos do papel (pasta de papel, quimicos,
energia), bem como dos transportes, incrementos
gue os produtores passam para os seus clientes
através da revisdo em alta dos precos.

A distribuicdo de papel continua a ser o core
business do Grupo Inapa, estando sujeito as
dindmicas de mercado atras descritas. Prosseguimos
com a estratégia de melhoria do mix de vendas,
suportada na adaptacdo do portfdlio de produtos
as necessidades dos clientes e na reorganizacao das
dreas comerciais, em conjugacdo com um enfoque
continuado na eficiéncia e produtividade, através do
ajustamento sistematico dos modelos de negdcio

e da organizacdo. Nesse sentido, procedemos a
uma operag¢do de sale and leaseback do armazém
de Markt Schwaben e a alienacdo do armazém

de Porto Salvo.

A fusdo da Papyrus Deutschland na Papier Union,
sob a nova denominacéo de Inapa Deutschland,
GmbH, foi realizada a 30 de junho de 2020, tendo
sido concluida em 2021 a implementacéo de todas
as iniciativas de sinergias identificadas no plano
inicial de integracao, sendo que a totalidade das
poupancas anuais sé serdo visiveis no seu pleno

em 2022. Entretanto foram identificadas medidas
adicionais de racionalizacdo de custos, em particular
nas areas de logistica e organizagdo comercial, que
serdo implementadas ao longo de 2022, e que terdo
impacto numa base full year em 2023.



As vendas da distribuic&do de papel em 2021
quando comparadas com 2020 cairam 6,0% e
representam cerca de 89% do volume de negdcios
total do Grupo. Os negdcios complementares de
embalagem e comunicacao visual cresceram 3,8%,
tendo mantido uma progressao distinta. A area da
embalagem continuou a evoluir de forma muito
positiva, apresentando um crescimento suportado
no e-commerce e indUstria agroalimentar e
impulsionado pelas continuas necessidades de
produtos de protecado e distanciamento social,
a par de uma recuperacao das vendas para os
setores tradicionais do vinho, induUstria gquimica e
da cosmética, entre outros. Quanto a comunicacéo
visual, o seu desempenho em 2021 continuou a ser
bastante penalizado pelo surto COVID-19 devido ao
cancelamento das grandes feiras que, ndo obstante
a recuperacao econdmica a que se assistiu, a par
de uma maior vontade de investir por parte dos
nossos clientes, registou ainda um fluxo baixo de
encomendas comparativamente com o ano de 2020.
Em termos globais a contribuicdo dos negdcios
complementares para os resultados operacionais
do Grupo foi muito positiva.

A Inapa continua focada em dinamizar o cross-selling
de materiais de embalagem, comunicacéo visual
e consumiveis graficos e de escritdrio, como
forma de aumentar a sua penetracdo nos clientes,
compensando desta forma parte do decréscimo
no papel. Neste sentido, continuamos a explorar o
cross-selling na drea da embalagem através da venda
de produtos de higiene e seguranca, na parte de
equipamentos de protec¢do e distanciamento social,
sign & display e adhesive & floor marking.
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Papel

Vendas milhdes de euros

921,9 9099 8551

2019

Em 2021 o negdcio das empresas de Papel do Grupo

Inapa representou 855,1 milhdes de euros de vendas.

No primeiro trimestre de 2021 ainda se verificou
uma gueda acentuada do volume de negdcios

(no periodo homodlogo de 2020 o impacto da
COVID-19 foi bastante limitado), tendo-se assistido
a partir do segundo trimestre, com o levantamento
das medidas de confinamento, a uma recuperacdo
progressiva da atividade. No total do ano, a Europa
Ocidental registou um crescimento do consumo

de papel de 8,6% comparativamente com 2020,
mas ainda assim agquém dos niveis de 2019 anteriores
a pandemia. Nos paises europeus onde a Inapa atua,
0 consumo aumentou 7,9% face a 2020.

O nivel de atividade da Inapa foi afetado pelo
desenvolvimento na Alemanha, condicionado

pelo atraso na implementacado do novo ERP

do Grupo (SAP S/4HANA), em resultado

das restricdes impostas as viagens no contexto

da COVID-19, com o impacto direto no desempenho
operacional da Inapa Deutschland devido as
inerentes dificuldades nas areas comercial,

logistica e de servico ao cliente. Com a concluséo
da implementacéo no final do primeiro semestre foi
possivel recuperar e melhorar os niveis de servico

e eficiéncia. Desta forma, em 2021 o volume de papel
vendido pela Inapa teve uma queda de 7,8% face ao
periodo homologo de 2020, para 841 mil toneladas,

de vendas

tendo registado uma evolucdo muito distinta entre

o primeiro semestre, com uma queda de 14,6% e o
segundo semestre, onde o volume se manteve em
linha com o do ano transato. A evolugdo dos volumes
reflete igualmente o posicionamento estratégico

da Inapa, privilegiando margem em detrimento

de volumes. Em valor as vendas ascenderam a 855,1
milhdes de euros (-6,0% face a 2020), também com
um comportamento muito diferente entre o primeiro
semestre (queda homologa de 16%) e o segundo
semestre, que apresentou um aumento de 50%, em
resultado da recuperacdo dos volumes a par dos
aumentos de precos, mais relevantes essencialmente
a partir do ultimo trimestre.



T

Ao longo do ano continudmos a explorar

as oportunidades de cross-selling de solucdes

de embalagem, produtos de higiene e seguranca,
na parte de equipamentos de protecao

e distanciamento social, sign & display e adhesive
& floor marking, entre outros.

A performance na Alemanha em 2021 foi, como

ja referido, fortemente impactada pelo ja referido
atraso na implementacdo do SAP S/4HANA, em
resultado das restricdes impostas as viagens

no contexto da COVID-19. De facto, o atraso na
implementacdo do SAP teve um impacto direto no
desempenho operacional da Inapa Deutschland,
com as dificuldades na area logistica a fazerem-se
sentir quer no top line (em consequéncia de menores
niveis de servico e satisfacdo de clientes levando a
perda de volumes e quota de mercado), quer nos
custos (custos acrescidos durante implementacéo e
atraso na concretizacdo das medidas de otimizagdo
previstas na area de logistica, apenas possivel apds
o SAP estar em pleno funcionamento em todos os
armazéns). Esta situagdo colocou uma forte pressao,
ainda que por um periodo limitado no tempo, na
rentabilidade da empresa. Com a conclusdo da
implementacdo do SAP no final do primeiro semestre
de 2021, assistiu-se a uma progressiva recuperacao
da atividade, embora ndo suficiente para compensar
totalmente os impactos do inicio do ano. Entretanto,
foram j& identificadas medidas de otimizacéo
adicionais nas areas de logistica e de organizacao
comercial, cujas poupancgas se estima virem a ser
refletidas, de forma progressiva, entre 2022 e 2023.

Em Franca, estdo atualmente implementados na
totalidade os beneficios da operacdo de consolidacéo
por aquisicdo da Papyrus Franca. A manuteng¢do da
disciplina de preco e o estrito controlo das condicdes
de venda continuam a permitir que, apesar da quebra
nos volumes, a margem bruta sobre vendas tenha
uma progressdo muito positiva, comparativamente
com o periodo homodlogo do ano anterior. Esta
dindmica comercial, associada a uma reducéo

de custos com as sinergias obtidas na fusdo

resultou num crescimento acentuado dos niveis de
rentabilidade com um nivel de margem Re-EBITDA
acima da média do mercado.

A Inapa manteve o enfogque na melhoria do mix

de vendas, o que, a par de um contexto de forte
incremento dos precos por parte dos produtores
(devido ao custo dos fatores produtivos como pasta,
energia...), transmitidos aos clientes atendendo ao
novo equilibrio entre a procura e a oferta, Ihe permitiu
aumentar o preco médio de venda' e incrementar

a margem sobre vendas de 2021.

Continuamos focados na melhoria constante dos
niveis de eficiéncia e na procura de novas formas

de otimizac&o das estruturas. Em 2021, obtivemos
uma poupancga significativa nos custos operacionais,
beneficiando em pleno da reorganizacdo da rede

de logistica e distribuicdo na area de Paris, bem
como da reestruturacdo implementada no primeiro
trimestre de 2021 em Espanha e da captura parcial
das sinergias do plano de fusdo das operacdes na
Alemanha, em curso ao longo do ano. Em 2021 houve
uma forte diminuicdo dos apoios governamentais
obtidos, nomeadamente /ayoffs, ndo obstante a ainda
ténue recuperacdo do mercado.

Os resultados operacionais (EBIT) do negodcio

do papel foram de 14,9 milhdes de euros positivos,
representando 1,7% das vendas (3,0 milhdes de euros
negativos em 2020).

Em sintese, apesar dos impactos do surto pandémico
COVID-19 que ainda se fizeram sentir nos primeiros
meses e dos atrasos que por essa razdo ocorreram

na implementag¢é&o do novo ERP na Alemanha,

com impacto direto no desempenho operacional,
assistimos a partir do segundo semestre a uma clara
recuperacdo do consumo, a que acresce No ano

um aumento das margens e reducdo dos custos
operacionais, decorrente das poupangas inerentes as
diferentes medidas de reestruturacdo implementadas.

Preco médio de venda: Vendas de Papel/toneladas
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Embalagem

Vendas milhdes de euros

72,7 73,8 79,5

Em 2021 o negdcio das empresas de Embalagem
do Grupo Inapa representou 79,5 milhdes
de euros de vendas.

Segundo as estatisticas da CEPI (Confederation

of European Paper Industries), estima-se que em 2021
a producéo global de solucdes de embalagem tenha
crescido cerca de 7,1% comparativamente com 2020,
atingindo o valor mais elevado de sempre. Manteve-se

a divergéncia estrutural entre o setor grafico

e a producao de papel para embalagem, com a quota
de mercado da embalagem a representar 58,7% da
producédo total de papel e cartdo (58,2% em 2020).

Das diferentes categorias, a producédo de embalagens
para transporte e caixas de cartdo ondulado,
impulsionada pelo boom do e-commerce, registou
um crescimento de cerca de 7,8%, enquanto

a producéao de papéis para embalar - utilizados

na producdo de sacos - aumentou cerca de

11,7%, beneficiando do efeito de substituicdo que
resulta das normas comunitarias de phase-out

das embalagens de plastico. O setor da embalagem,
enguadrado numa preocupacdo generalizada

de sustentabilidade e protecdo ambiental, continuou
a investir na investigacado e desenvolvimento

de novas solucdes que possam substituir o plastico
como o Thermal packaging, o Packaging for food

ou o Lightweight packaging, que podem ser utilizadas
numa diversidade de usos desde o agroalimentar,

a cosmeética, entre outros.

de vendas



Os confinamentos periddicos e as restricdes devido
a pandemia COVID-19 tém acelerado a mudanca
dos padrdes de consumo que resultou numa
procura crescente de produtos para os setores
da saude (equipamentos de higiene, protecao

e seguranca), agroalimentar e food processing

e embalagens para o e-commerce ou caixas
para transporte (de alimentos, medicamentos,
etc.). Em 2021, com o avanco das campanhas

de vacinacdo e a recuperacdo economica,
assistiu-se a uma recuperacado das vendas para

a industria da cosmética, automovel e eletrdnica.

Na Alemanha, continudmos a trabalhar na estratégia
de promocao das diferentes gamas de produtos

do nosso portfdlio, em particular na area das
solucdes de e-commerce e transporte maritimo,
uma das areas de maior crescimento no mercado
aleméao de embalagens, bem como na venda de
produtos standard da Inapa Packaging (solucdes
Stop Gliss entre outras). Em resultado das campanhas
de promocéao realizadas no passado, assistimos

a um aumento significativo da procura de solucdes
tailor-made, o que levou a uma utilizac&do intensiva
das nossas instalacdes de producdo em Wimsheim.
Em meados do ano fizemos a transicdo para o novo
ERP do Grupo (SAP S/4HANA).

Em Franca, a Inapa mantém a sua posi¢cdo de player
incontornavel no mercado. Em 2021, num contexto
particular de pandemia e de aumentos de precos
por parte dos nossos fornecedores, mantivemos

um crescimento muito positivo, suportado nas
novas oportunidades que surgiram com a crise
sanitaria nas areas do e-commerce e na procura de
equipamentos de protecdo e embalagens para gel
hidro alcoodlico, a par de um crescimento da oferta

para o agroalimentar e da retoma das vendas

para os setores do vinho, da industria quimica e da
cosmética, entre outros. Mantemos uma capacidade
de desenvolvimento do negdcio muito forte gracas

a nossa gama de mais de 5.000 referéncias de
produtos gque disponibilizamos ao mercado através
de diferentes canais de venda (equipa de comerciais,
telesales, web). Continudmos focados na procura de
novos clientes através de acdes

de prospecdo de mercado e campanhas de marketing.

Em Portugal, continuadmos a dar seguimento

a uma intensa e focada agenda de crescimento
organico, registando um forte aumento das vendas
impulsionado pela diversificacdo da nossa carteira
de clientes (em particular no canal das key &
major accounts) e entrada em novos segmentos
de mercado, assim como na aposta em solucdes
customizadas e de engineered packaging. O forte
crescimento das vendas, associado ao controlo

de custos e aumento da produtividade, permitiu-nos
alcancar elevados niveis de rentabilidade.

Os resultados operacionais na area da embalagem
foram de 4,4 milhdes de euros, representando 5,5%
das vendas (3,1 milhdes de euros e 4,2% em 2020).

A melhoria substancial e sustentada da margem
EBIT em 2021 é mais uma vez o reflexo dos impactos
positivos de protecdo da margem bruta através

de uma politica de pricing muito disciplinada,

n&o obstante a pressé&o ao nivel dos precos nos
produtores por via do aumento do custo das
matérias-primas.
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Comunicacdo Visual

Vendas milhdes de euros

36,2 31,7 30,1

2019

Em 2021 o negdcio das empresas de Comunicac¢ao
Visual do Grupo Inapa representou 30,1 milhdes
de euros de vendas.

No ano de 2021, a drea da comunicacao visual foi

por um lado ainda marcada pelo cancelamento

das grandes feiras da especialidade, mas por

outro viu aparecer algumas novas tendéncias,
nomeadamente o crescimento exponencial do
modelo de negdcio print-on demand, a preocupacao
com a sustentabilidade (ex. a substituicdo de lonas
por tecidos), o story telling e as novas tecnologias de
impresséao.

Neste contexto assistimos a uma ligeira recuperacao
do mercado a partir de marco de 2021 que, em
conjugacdo com um plano mais intensivo de visitas
aos clientes e campanhas de marketing (Demos,
Newsletters, promogdes, etc.), nos permitiu crescer
em todas as areas de negodcio, com excecdo do
segmento do LFP (Large Format Printing) e as suas
componentes de Hardware e Tintas, que manteve um
fluxo mais baixo de encomendas comparativamente
com o periodo homologo de 2020.

Na Alemanha, apesar dos efeitos mais prolongados
dos confinamentos e da transicdo para o novo ERP
do Grupo (SAP S/4HANA), mantivemo-nos focados
num crescimento organico suportado na dinamizacéao
de diferentes iniciativas de diversificacdo da carteira
de clientes e em campanhas de marketing, realizando

de vendas

desta forma um volume de negdcios em linha com

o do periodo homodlogo de 2020. No final de outubro
ja foi possivel organizar um evento Open-House nas
nossas instalacdes, com impacto muito positivo nas
vendas, nomeadamente no segmento do LFP.

Em Portugal, apesar da margem relativa ter sido
alavancada pela aposta em marcas e produtos

com maior valor acrescentado e na diversificagdo

do nosso portfolio de equipamentos e suportes de
impressao, (fruto da celebrac&o de novos contratos
de distribuicdo e do lancamento de novos produtos),
o impacto da pandemia produziu ainda uma quebra
acentuada nas vendas, na procura e no investimento
em comunicacdo visual.

Em 2021 a Inapa manteve um maior enfoque

na diversificagdo do mix de vendas para produtos

de maior valor acrescentado, como os specialty
media, 0 que, ndo obstante a queda de atividade,
levou a um aumento dos resultados operacionais para
0,8 milhdes de euros, representando 2,8% das vendas
(0,3 milhdes de euros e 1,0% em 2020).

Mantemo-nos bem posicionados em termos de
cobertura geogréafica e o investimento efetuado
nos ultimos anos, a nivel da estrutura interna

de vendas e apoio técnico, permitir-nos-a continuar
a desenvolver a drea de negodcio de comunicacdo
visual de uma forma sustentavel através do
crescimento organico, sendo que continuaremos

a manter-nos atentos a oportunidades que possam
impulsionar o crescimento através de aquisi¢cdes.



Sintese da Atividade

da Inapa IPG

A Inapa - IPG como holding do Grupo assume

a definicdo da politica estratégica do Grupo, a
coordenacéo das atividades operacionais das filiais
nos varios mercados em que opera e a procura

de obtencdo de sinergias existentes entre os
varios negocios. No exercicio em curso a atividade
da empresa estendeu-se as seguintes areas de
intervencao:

» Definicdo de linhas estratégicas do Grupo;

+ Coordenacao da execucao do Plano estratégico
ao nivel dos mercados onde o Grupo opera;

» Definicdo das linhas de orienta¢do da politica
comercial a seguir em cada mercado;

» Definicdo da politica de compras e negociacao
com os principais fornecedores do Grupo;

* Definicdo da politica de financiamento e
coordenacdo da sua implementacao;

* Coordenacdo da tesouraria e desenvolvimento de

relacdées com o sistema financeiro;
* Gestao do seu patrimdnio imobiliario;

* Planeamento e controlo de gestao;

Definicdo das politicas contabilisticas do Grupo;
* Auditoria interna;

» Definicdo e monitorizacdo dos principais riscos;

* Desenvolvimento de relacdes com acionistas,

investidores e reguladores do mercado de capitais;

» Definicdo da politica de investimento
e coordenacédo da sua implementacéo;

« Coordenacdo da gestdo dos sistemas
de informacao;

« Comunicacdo institucional;
* Assessoria juridica do Grupo.

A Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestdo,
S.A., encerrou o exercicio com um resultado liquido
positivo de 3,3 milhdes de euros, que compara com
um resultado negativo de 15,5 milhdes de euros no
exercicio anterior.

As vendas e servicos prestados e outros rendimentos

e ganhos (decorrente dos servicos prestados

as subsidiarias, da negociacdo das compras com
os principais fornecedores do Grupo e gestdo

das marcas proprias) atingiram os 11,1 milhdes de
euros. O resultado operacional em 2021 foi positivo
de 9,1 milhées de euros.

A situacdo liquida a 31 de dezembro de 2021 era

de 157,4 milhdes de euros. O ativo liquido ascendeu
a 342,3 milhdes de euros, que compara com

340,7 milhdes de euros do periodo homadlogo.
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Perspetivas
para 2022

A pandemia continuou a ter um impacto econdmico
relevante nos primeiros meses de 2021, apesar

das substanciais medidas suplementares de politica
orcamental anunciadas.

As medidas de contencdo no primeiro semestre

de 2021 foram significativamente mais rigorosas

do gue o esperado, sendo que se assistiu a partir

do final do semestre a uma abertura progressiva das
economias com a inerente retoma a traduzir-se numa
recuperacdo de consumo nos segmentos de negdcio
mais afetados (papel grafico, papel de escritorio

e viscom), embora para niveis que ainda ficaram
aguém dos anteriores a pandemia.

O surto pandémico COVID-19 veio alterar
substancialmente a estrutura de negodcio de muitas
industrias a nivel mundial, uma vez que a maioria
das populacdes se viu forcada a adotar estilos de
vida muito diferentes ao longo de 2020 e 2021, com
confinamentos, encerramento do comércio, hotéis
e restauracdo, home working e escola online, entre
outros, a tornarem-se o novo normal.

Na industria do papel, a par da tendéncia

de digitalizacdo a que se tem vindo a assistir,

das questdes de sustentabilidade e tendéncias
energéticas, verificaram-se grandes transformacades:
(i) queda generalizada da procura de papéis
revestidos e ndo revestidos para a industria
gréfica, escolas ou escritdrios, fruto das medidas
de confinamento implementadas, (ii) aumento

do comércio eletronico que ocorreu a medida
que os confinamentos foram impulsionando uma
transicdo cada vez maior para as compras online
por via da mudanc¢a estrutural nos habitos de
consumo e (iii) oportunidades criadas na area da
embalagem com a crescente procura de produtos
para a industria alimentar, da saude, etc..

N&o temos ainda total visibilidade sobre o impacto a
médio prazo da pandemia nos setores em que atuamos,
sendo de antecipar pelo menos a manutencao da
tendéncia de digitalizac&o, que se tem vindo a sentir.

Durante os primeiros meses de 2021, e tendo

em conta as quedas de consumo, os produtores

de papel mantiveram os precos estaveis. No entanto,
com a manutencdo da pressao dos custos da
matéria-prima, associado a custos da energia

e produtos quimicos mais elevados, assistimos

novamente a um movimento generalizado de
aumento dos precos a partir de meio do ano.

Este aumento estd sustentado numa maior taxa

de utilizacdo da capacidade produtiva induzida pelo
fecho ou reconversdo de fabricas de papel e na
disrupcao das cadeias logisticas globais, afetando

a importacao de papel de outros continentes. Estes
aumentos tornaram-se mais relevantes a partir

do quarto trimestre, tendo ja atingido valores muito
significativos, entre os 30% e 40%.

A atual guerra na Ucrania terd certamente repercussdes
sobre o custo da energia e de certas matérias

primas, que vinham ja a registar uma tendéncia de
crescimento significativo, colocando uma pressdo
adicional sobre os precos, que o mercado tem até

a data mostrado capacidade de absorver.

Em resultado das medidas de confinamento mais
prolongadas na Alemanha e consequentes restricbes
de viagens que foram impostas ao longo do ultimo
ano, o periodo de transicdo para o novo ERP nesta
geografia foi estendido para além do inicialmente
previsto, com repercussdes nas atividades comerciais
e logisticas ao longo da primeira metade de 2021.
Estas dificuldades operacionais traduziram-se

na gueda de cerca de 63 milhdes de euros de
faturacdo nesta geografia, sendo que nos restantes
paises o nivel de atividade mostrou uma tendéncia
de crescimento. Com a conclusao ja alcancada

da migracdo do ERP, retomamos progressivamente
o nivel de atividade na Alemanha onde estimamos
em 2022 recuperar quota de mercado.

A Inapa manterd em 2022 o seu foco na melhoria da
margem, através quer da otimizacdo do product-mix
(dinamizando as vendas de produtos de maior valor
acrescentado e através dos canais eletronicos),

quer de uma politica de pricing muito disciplinada.
Este vetor é um pilar fundamental da estratégia da
Inapa no futuro, em particular num contexto de forte
incremento de precos por parte dos produtores.

A criacdo duma estrutura organizacional com custos
operacionais reduzidos, alavancando na escala

e apostando na flexibilidade, manter-se-& igualmente
uma linha de atuacéo fulcral. [remos prosseguir

com o plano de integracdo das nossas operacdes na
Alemanha, onde ja alcancédmos significativas reducdes
de custos, sendo que ainda existe um grande potencial
a médio prazo.



Tal como ja referido, prosseguimos com a implementac&o
do novo ERP do Grupo (SAP S/4HANA). Apds

a conclusdo da implementacao na Inapa Deutschland
no primeiro semestre, no segundo semestre
prosseguimos com o rof/l-out nas operacdes na
Bélgica e Portugal, e encontramo-nos em 2022

a avancar para as outras geografias.

Para além dos beneficios dbvios de reducdo

de custos e aumento de produtividade, a
harmonizacdo de processos e sistemas em todas
as operacdes do Grupo ird potenciar a estratégia
do Grupo de criacdo de centros partilhados para
algumas funcoes, ja iniciada no final de 2020.

De referir ainda o impacto transformacional

Nno Nnosso ecossistema de aplicagdes IT, reduzindo
significativamente a sua complexidade e esforco
de manutencdo e aumentando a sua resiliéncia.

A Inapa continuard a apostar nos negdcios de
embalagem e comunicac¢ao visual, promovendo

O crescimento organico através de uma maior
penetracdo nos mercados onde opera e do reforco
do cross-selling. Dado gque estes negocios se
caracterizam por uma elevada fragmentacao, iremos
também prosseguir ativamente oportunidades

de investimento que apresentem perspetivas de
crescimento, rentabilidade e criagdo de valor em linha
com os padrdes do Grupo.

[remos manter uma postura disciplinada no que

diz respeito a gestdo do fundo de maneio,
particularmente importante num contexto ainda

de alguma volatilidade. Esta postura, conjuntamente
com a gestdo dos fundos de apoio a tesouraria
obtidos no dmbito da COVID-19, cujas maturidades
foram revistas em 2021 para alguns dos contratos,
com a extensao dos prazos de financiamento
abrangidos até 60 meses e inclusdo de uma moratoria
adicional de 12 meses, permitem-nos antecipar,

no contexto atual de recuperacéo progressiva da
atividade, a manutencao do equilibrio de tesouraria.
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Comportamento
em Bolsa

Relatorio & Contas 2021

As acdes ordinarias da Inapa registaram um
decréscimo de 44,2% da sua cotacdo durante 20217,
para uma cotagdo de 0,022€, uma tendéncia em
contraciclo com o mercado portugués. Nos primeiros
8 meses registou-se alguma estabilidade na cotacéo;
a partir de setembro, com um aumento dos volumes
transacionados, registou-se uma forte descida no
preco do titulo.

Evolucao da cotacao
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Legenda do grafico:

1 - Anuncio de resultados de 2020 3 - Plano para a Igualdade de Género 2022
e convocatoria para AG 4 - Anuncio de resultados do primeiro semestre
2 - Assembleia Geral Ordinaria 5 - Participacao Qualificada Fundo de Pensdes BCP

68




69

Apesar do contexto, os principais mercados a tendéncia de outros mercados e registou uma
financeiros mundiais registaram, durante o ano, apreciacéao relativamente ao ano anterior, tendo o PSI 20
uma apreciacdo com diversos indices a registarem registado uma valorizacdo acumulada de 13,7%.

mMaximos histdricos. O mercado portugués seguiu

Evolucao da cotacao da Inapa vs PSI-20
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O volume de transacdes da Inapa durante 2021 de setembro, dado que nos Ultimos 4 meses do ano
registou um aumento face aos anos anteriores, tendo foram transacionados 84% dos volumes de 2021.
atingindo um maximo relativamente aos ultimos anos. O volume global de transacdes em 2021 corresponde
Os volumes foram particularmente elevados a partir a cerca de 10,6% das a¢cdes ordinarias emitidas.

Total acoes ordindrias transacionadas

(milhares de acdes)

55905

49 456 51505

15 802
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Acoes
Préprias

No decorrer do ano de 2021, a sociedade ndo alienou
nem adquiriu quaisquer acdes proprias, pelo que
terminou o exercicio sem que detivesse acdes
proprias em carteira.

Autorizagdes concedidas a negécios entre a
Sociedade e os seus Administradores.

N&o ocorreram durante o exercicio transato
quaisquer negocios entre a sociedade e qualquer
um dos seus administradores, acrescendo ainda que
a Sociedade n&o foi solicitada qualguer autorizagcdo
nesse sentido.

Proposta
de Aplicacao
de Resultados

Atento o disposto nos Art.2s 322 e 33.2 CSC,
propomos gue os resultados liquidos positivos da
Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestéo, S.A,,
no montante de 3 314 095,51 euros (trés milhdes
trezentos e quatorze mil e noventa e cinco euros

e cinguenta e um céntimos), sejam levados a conta
de Resultados Transitados.







Relatorio & Contas 2021

72

Declaracao de
Conformidade

Para cumprimento do disposto no n.2 1, alinea c)
do Art.2 245 do Codigo de Valores Mobiliarios,
aplicavel por forca do disposto no n.21do Art.219
da Lein.2 99-A/2021 de 31 de dezembro, cada um
dos membros do Conselho de Administracdo da
Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestdo, S.A.
declara que, tanto quanto é do seu conhecimento,
a informacéao contida no Relatoério de Gestdo, nas
contas anuais e nos demais documentos de prestacdo
de contas individuais e consolidadas exigidos por
lei ou regulamento referentes a 31 de dezembro

Lisboa, 29 de abril de 2022

Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende
Presidente do Conselho de Administracdo

e Presidente da Comissao Executiva do Conselho
de Administracdo

Inés Patricia Aréde Simdes Louro
Administradora e vogal da Comissdo Executiva
do Conselho de Administracao

Frederico Jodo de Moser Lupi
Administrador e vogal da Comissdo Executiva
do Conselho de Administracao

de 2021, foi elaborada em conformidade com as
normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem
verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da
situacdo financeira e dos resultados da sociedade e
das empresas incluidas no perimetro de consolidacao,
e que o Relatdrio de Gestdo expode fielmente a
evolucdo dos negdcios sociais, do desempenho e da
posi¢cdo desta sociedade e das empresas incluidas no
perimetro de consolidacdo, contendo uma descricdo
dos principais riscos e incertezas com que tais
empresas se defrontam.

Victor Maurilio Silva Barros
Administrador e Presidente da Comissao de Auditoria
do Conselho de Administracéo

Emilia de Noronha Galvao Franco Frazao
Administradora e vogal da Comisséo de Auditoria
do Conselho de Administracédo

Patricia Isabel Sousa Caldinha
Administradora e vogal da Comissao de Auditoria
do Conselho de Administracdo

Jodo Miguel Pacheco de Sales Luis
Administrador
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Demonstracdo da Posicéo Financeira Consolidada
em 3l de dezembro de 2021 e 31 de dezembro
de 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO

NOTAS 2021 2020
ATIVO
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 7 57 390 69 518
Gooadwill 8 232620 232620
Direito de uso 9 33105 31538
Ativos intangiveis 9 125 471 121724
Partes de capital em empresas associadas 10 2 260 2385
Ativos ao justo valor por via de resultados m 120 19
Outros ativos ndo correntes 15 8 73 3514
Ativos por impostos diferidos 12 37148 33584
Total do ativo ndo corrente 491 487 495 003
Ativo corrente
Inventarios 13 55032 62 212
Clientes 14 65 801 N5 621
Impostos a recuperar 15 6 642 1892
Outros ativos correntes 15 59275 33262
Caixa e equivalentes de caixa 6 7 982 9 354
Total do ativo corrente 194 734 232 341
Total do Ativo 686 221 727 344

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracoes financeiras consolidadas em anexo.




(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO

NOTAS 2021 2020
CAPITAL PROPRIO
Capital social 18 180 135 180135
Prémios de emissao de acdes 19 43] 431
Reservas 19 19 782 20 214
Resultados transitados 19 -46 240 -30 786
Resultado liquido do periodo 20 3314 -15 454
Total do Capital Préprio 157 422 154 540
PASSIVO
Passivo ndo corrente
Empréstimos 21 183 408 221462
Passivos por impostos diferidos 12 48 618 47 670
Provisbes 22 5648 719
Beneficios concedidos a empregados 23 21780 24 316
QOutros passivos ndo correntes 24 17 58
Total do passivo ndo corrente 259 472 300 625
Passivo corrente
Empréstimos 21 86 387 102 921
Fornecedores 24 109 470 104 857
Impostos a pagar 24 28 831 3101
Provisdes 22 1542 7179
Outros passivos correntes 24 43 098 26 21
Total do passivo corrente 269 327 272179
Total do Capital Préprio e passivo 686 221 727 344

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragdes financeiras consolidadas em anexo.
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Demonstracdo dos Resultados Consolidados
do periodo findo em 31 de dezembro
de 2021 e 2020

Relatorio & Contas 2021

(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 2° SEMESTRE 31 DEZEMBRO 2° SEMESTRE

NOTAS 2021 DE 2021* 2020 DE 2020*

Toneladas* 841225 448 303 912 589 452 615
Vendas e Prestacdo de servicos 25 980 9 527 896 1030 415 503 472
Outros rendimentos 25 12 506 6 596 10 844 4 586
Total de Rendimentos 993 417 534 492 1041259 508 058
Custo das vendas 13 -782 581 -421 495 -832172 -403 292
Custos com pessoal 26 -94 096 -48 746 -105 114 -54 804
Outros custos 27 -85 952 -42 912 -88148 -42 524
Resultados operacionais antes de depreciagcoes

e amortizacoes 30789 21339 15 826 7 438
Depreciacdes e amortizacdes 28 -15 304 7485 -18 511 -8 959
Resultados operacionais 15 484 13 904 -2 685 -1521
Ganhos/(Perdas) em associadas 10 655 668 -97 -23
Funcéo financeira 29 -14 807 -7 825 -15 447 -7 282
Resultados antes de impostos 1332 6 747 -18 230 -8 826
Imposto sobre o rendimento 30 1982 -417 2776 1788
Resultado liquido do periodo 3314 6 330 -15 454 -7 038
Atribuivel a:

Detentores do capital da empresa-mae 3 314 6 330 -15 454 -7 038
Resultado por agdo de operagdes continuadas - euros

Basico 0,0063 0,0120 (0,0294) (0,0134)

Diluido 0,0048 0,0093 (0,0226) (0,0103)

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragdes financeiras consolidadas em anexo.
* N&o auditado.
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Demonstracdo das Alteracdes no Capital
Proprio Consolidado do periodo findo
em 31 de dezembro de 2021 e 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

ATRIBUIVEL AOS DETENTORES DE CAPITAL PROPRIO DO GRUPO

PREMIO DE  RESERVA DE RESULTADO TOTAL

EMISSAO CONVERSAO OUTRAS RESULTADOS LIiQUIDO DO CAPITAL

NOTAS CAPITAL DE ACOES CAMBIAL RESERVAS TRANSITADOS PERIODO TOTAL PROPRIO

Saldo em 1 de janeiro 180 135 431 -5714 29 413 -26 644 -4143 173 478 173 478
de 2020

Total do rendimento - - 3077 407 . 15454 18938 18 938

integral

Aplicacdo dos
resultados do - - - - -4143 4143 - =
exercicio anterior

Total de ganhos e

perdas do periodo - - -3077 -407 -4143 M3 -18938 -18 938
Saldo em 31de

esembro de 2020 180 135 431 -8791 29 005 -30 786 15454 154540 154 540
sﬁjg‘;g;‘ de janeiro 180 135 431 -8 791 29 005 -30 786 -15454 154540 154 540
thal do rendimento 19 ) ) 400 o061 ) - - .

integral

Aplicacdo dos
resultados do 18 - - - - -15 454 15 454 - =
exercicio anterior

To;::::sgdac:‘ngi:do - - -1492 1061 -15 454 18 768 2883 2883

Saldo em 31de

dezembro de 2021 180 135 431 -10 284 30 066 -46 240 3314 157 422 157 422

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras consolidadas em anexo.
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Demonstracdo do Rendimento Integral Consolidado
do periodo findo em 31 de dezembro de 202I
e 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 2. SEMESTRE 31 DEZEMBRO 2.2 SEMESTRE

NOTAS 2021 DE 2021* 2020 DE 2020*
Resultado liquido do periodo 3314 6 330 -15 454 -7 038
Saldos que nao serdo reclassificados para resultados
Ganhos e perdas atuariais 19e23 1061 1061 -407 -407
Saldos que poderao no futuro ser reclassificadas para
resultados
Diferengas de conversao cambial 19 -1492 -1132 -3077 -2615
Rendimento reconhecido diretamente no Capital Préprio =432 =71 -3 485 -3 022
Total dos Rendimentos e Gastos reconhecidos
no periodo 2883 6 259 -18 938 -10 059
Atribuivel a:
Detentores do capital da empresa-mae 2883 6 259 -18 938 -10 059
2883 6 259 -18 938 -10 059

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracoes financeiras consolidadas em anexo.
* Nao auditado.
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Demonstracdo dos Fluxos de Caixa Consolidados do periodo
findo em 31 de dezembro de 2021 e 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO

2.° SEMESTRE

31 DEZEMBRO

2.2 SEMESTRE

NOTAS 2021 DE 2021* 2020 DE 2020*
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Recebimentos de clientes 1140 949 622 587 1078134 516 766
Pagamentos a fornecedores -929 886 -486 942 -906 488 -419123
Pagamentos ao pessoal -74 900 -39 049 -76 909 -38 072
Fluxos gerados pelas opera¢des 136 163 96 596 94 736 59 572
(Pagamento)/Recebimento do imposto sobre 1201 690 2545 4751
o rendimento
Outros (pagamentos)/recebimentos relativos B K - -

3 atividade operacional 108 055 75 262 49 725 19 949
Fluxos de caixa das atividades operacionais i 26 817 20 644 48 556 44 374
Fluxos de caixa das atividades de investimento

Recebimentos provenientes de:
Ativos fixos tangiveis 9 695 8 875 1184 802
Juros e rendimentos similares = =2 310 107
Dividendos 783 783 - -
10 478 9 656 1494 909

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras consolidadas em anexo.

* N&o auditado.
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(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO  2.°SEMESTRE 31DEZEMBRO 2.2 SEMESTRE

NOTAS 2021 DE 2021* 2020 DE 2020*
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 16 = = -31662 -31662
Ativos fixos tangiveis -1405 -546 -2 519 -1302
Ativos intangiveis -1959 -32 -4126 -1816
-3 364 -578 -38 307 -34 780
Fluxos de caixa das atividades de investimento 12] 7M4 9 078 -36 813 -33 871
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 208 712 90 212 215 903 N2 269
208 712 90 212 215 903 112 269
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos -203 859 -106 333 -234 624 -1 765
Amortizacdes de contratos de locacéo financeira -11457 -8160 -7727 -3243
Juros e custos similares -10 508 -6 250 -12 970 -5789
-225 825 -120 743 -255 321 -120 797
Fluxos de caixa das atividades de financiamento 13] -17 113 -30 530 -39 418 -8 528
Variacao de caixa e seus equivalentes 4] =N+ 12| + 3] 16 818 -809 -27 675 1974
Efeito das diferencas de cambio -421 -394 -4 -59
16 396 -1203 -27 816 1915
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo -9 386 8212 18 430 -11 301
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 6 7 009 7 009 -9 386 -9 386
16 396 -1203 -27 816 1915

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragdes financeiras consolidadas em anexo.
* Nao auditado.
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Notas as Demonstracoes
Financeiras Consolidadas

Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021

(valores expressos em milhares de euros, exceto quando especificamente referido)

Notal
Introdugao

A Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestéo,
S.A. (Inapa - IPG) é a sociedade dominante do
Grupo Inapa e tem por objeto social a propriedade
e a gestdo de bens, moveis e imdveis, a tomada
de participacdes no capital de outras sociedades,
a exploragé&o de estabelecimentos comerciais e
industriais, préoprios ou alheios, e a prestacdo de
assisténcia as empresas em geral. O Grupo Inapa
tem como atividades principais a distribuicdo de
papel, a atividade de embalagem e a atividade de
comunicacgéo visual. A Inapa - IPG encontra-se cotada
na Euronext Lisboa.

Designacao: Inapa - Investimentos, Participagdes
e Gestao, S.A.

Sede Social: Rua Braamcamp 40 - 92D,
1250-050 Lisboa, Portugal

Capital Social: 180 135 111 euros

N.I.P.C.: 500 137 994

Em resultado do seu plano de desenvolvimento

e internacionaliza¢cdo, o Grupo Inapa detém
participacdes, principalmente na area da Distribuicdo,
em varios paises da Europa, nomeadamente

(i) Inapa Deutschland Holding, GmbH, sediada

na Alemanha, que detém participagdes na Inapa
Deutschland, GmbH, que detém participacdes no
capital das sociedades Inapa Packaging, GmbH,
Inapa ComPlott GmbH, Inapa Logistics GmbH, Inapa
Vertriebs GmbH, igualmente sediadas nesse pais e
Inapa Netherlands BV sediada na Holanda, (ii) Inapa
France, S.A., (iii) Inapa Portugal - Distribuicdo de
Papel, S.A., empresa portuguesa do Grupo que detém
participacdo na Inapa Angola, Distribuicdo de Papel,
S.A., e Inapa Comunicacéao Visual, Lda., (iv) Inapa
Espana Distribuicion Ibérica, S.A., operando em
Espanha e que detém uma participacdo na Surpapel,
SL (empresa que desenvolve a sua atividade de
comercializacdo de papel), (v) Europackaging

- Investimentos, Participacdes e Gestdo, Lda,,
sediada em Portugal, que desenvolve atividade em
Portugal e em Franca através das suas subsidiarias,

Inapa Packaging, Lda., Embaltec, Inapa Packaging
SAS e Semaq, (vi) uma empresa localizada no Reino
Unido - Inapa Merchants Holding, Ltd, empresa sem
atividade, (vii) Inapa Bélgica que opera no mercado
Benelux e (viii) Korda Kagit Pazarlama ve Ticaret
Anonim Sirketi, gue opera no mercado turco.

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram
aprovadas pelo Conselho de Administracéo da

Inapa - IPG em 29 de abril de 2022 estando sujeitas

a aprovacao dos acionistas em Assembleia Geral.

E opinido do Conselho de Administracdo que estas
refletem de forma apropriada as operacdes do Grupo,
bem como a sua posicdo financeira.

Nota 2
Principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas utilizadas

na preparacdo das demonstracdes financeiras
consolidadas encontram-se descritas abaixo. Estas
politicas foram consistentemente aplicadas a todos
0s exercicios apresentados, salvo indicagdo contraria.

2.1. Bases de apresentagcao

As demonstragdes financeiras consolidadas do
Grupo Inapa s&o preparadas em conformidade
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IAS/IFRS) emitidas pelo Internacional Accounting
Standards Board (IASB) e com as interpretacdes
emitidas pelo Internacional Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) ou pelo anterior
Standing Interpretations Committee (SIC), tal
como adotadas pela Unido Europeia e em vigor
em 31 de dezembro de 2021.

A Administracdo procedeu a avaliacdo da capacidade
de o Grupo operar em continuidade, tendo por base
toda a informacao relevante, factos e circunstancias,
de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo
acontecimentos subsequentes a data de referéncia
das demonstracdes financeiras, disponivel sobre



o futuro. Na sua avaliacdo, a Administracdo
considerou as consequéncias decorrentes da crise
sanitaria causada pela pandemia resultante da
COVID-19, atendendo ao forte impacto dos diversos
confinamentos no primeiro semestre de 2021, bem
como da recente invasao da Ucrania pela Federacao
da Russia. A Administracdo procedeu a uma analise
da situacao atual com base nas melhores informacdes
disponiveis e procedeu, de acordo com as normas
contabilisticas, a divulgacdo dos impactos relevantes
na Nota 3.e).

Em resultado da avaliagcédo efetuada, suportada

na projecdo de fluxos de caixa de curto prazo, a
Administracdo concluiu gque o Grupo dispde de
recursos adequados para manter as atividades,
ndo havendo intencdo de cessar as atividades no
curto prazo, pelo que considerou adequado o uso
do pressuposto da continuidade das operacdes

na preparacdo das demonstragdes financeiras.
Esta conclusdo néo é afetada pelo racio passivo
corrente/ativo corrente, uma vez que 0 mesmo;

i) decorre da forma de financiamento da atividade
com recurso a operacgdes de factoring (Nota 21),
gue se encontram negociadas num horizonte
temporal que se estende para além de doze meses
apos a data de aprovacado das demonstracdes
financeiras, e existe a perspetiva de manuteng¢ao
das linhas de financiamento atualmente disponiveis;
ii) se encontra afetado temporariamente pela
consideracdo enguanto curto prazo de divida
contraida pela subsidiaria alema do Grupo junto de
um consorcio bancario (Nota 21), tendo a Empresa
obtido confirmacéo do banco lider do consdrcio
gue o acordo para o adiamento do pagamento, a
iniciar-se em 2023, foi aprovado encontrando-se a
respetiva formalizacdo condicionada ao cumprimento
de um conjunto de condi¢cdes que dependem
apenas da tomada de medidas por parte do
Conselho de Administracdo da Empresa, e existe
capacidade e intencdo de as tomar e iii) inclui
dividas de curto prazo objeto de refinanciamento
através da realizacdo em 2022 de operacdes de sale
and leaseback.

A preparacdo das demonstracdes financeiras
consolidadas exige a utilizacdo de estimativas e
julgamentos relevantes na aplicacdo das politicas
contabilisticas do Grupo. As principais assercdes

gue envolvem um maior nivel de julgamento ou
complexidade, ou os pressupostos e estimativas

mais significativas para a preparacdo das referidas
demonstracdes financeiras estdo divulgados na Nota 5.

2.2. Bases de Consolidacao

As participagdes financeiras em empresas nas

quais o Grupo detenha, direta ou indiretamente,

o poder de controlar as suas politicas financeiras

e operacionais, geralmente representado por mais
de 50% dos direitos de voto (subsidiarias), foram
incluidas nas demonstracées financeiras anexas pelo
método de consolidacdo integral (Nota 34). O Capital
Proprio e o resultado liquido destas empresas
correspondentes a participacdo de terceiros nas
mesmas sdo apresentados nas rubricas de interesses
qgue ndo controlam. As subsidiarias sdo incluidas

na Consolidacédo desde a data em que o controlo

é adquirido até a data em que o mesmo termine
efetivamente.

A contabilizacdo da aquisicdo de subsidiarias é
efetuada pelo método de compra, sendo que na data
de aquisicao os ativos e passivos de cada subsidiaria
sdo identificados ao seu justo valor, de acordo com
o estabelecido no IFRS 3. Qualquer excesso do
custo de aquisicdo face ao justo valor dos ativos e
passivos liquidos adquiridos é reconhecido como
diferenca de consolidacdo (Goodwill), o qual se
encontra detalhado na Nota 8, e no caso de défice,
apos reanalise do processo de valorizagdo do justo
valor e caso este se mantenha, na demonstracdo dos
resultados do exercicio. Os interesses de acionistas
minoritarios sdo apresentados pela respetiva
proporcao do justo valor dos ativos e passivos
identificados.

Transacdes de alienacdo ou de aquisicao de
participacdes a interesses que ndo controlam no
resultam no reconhecimento de ganhos, perdas ou
Goodwill, sendo qualquer diferenca apurada entre
o valor da transacao e o valor contabilistico da
participacdo transacionada, reconhecida em Capital
Proprio.

Sempre que necessario, sdo efetuados ajustamentos
as demonstracdes financeiras das subsidiarias para
as adequar as politicas contabilisticas em vigor no
Grupo. As transacdes intercompanhias, os saldos

e os dividendos distribuidos entre empresas do
Grupo, bem como o0s ganhos ndo realizados sdo
eliminados no processo de consolidacdo. As perdas
nao realizadas também sdo eliminadas salvo se ndo
puderem ser recuperadas em resultado de evidéncia
de imparidade.
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Participac¢oes financeiras em empresas associadas

As participacdes financeiras em empresas nas quais a
Inapa IPG exerc¢a, direta ou indiretamente, influéncia
significativa mas ndo possua controlo, geralmente
com investimentos representando entre 20% a 50%
dos direitos de voto (associadas), sdo contabilizados
pelo método de equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método de equivaléncia
patrimonial, as participacdes financeiras séo
registadas pelo seu custo de aquisicdo, ajustado pelo
valor correspondente a participacdo do Grupo nas
variacdes dos capitais proprios (incluindo o resultado
liquido) das associadas e pelos dividendos recebidos.
A variacado do Capital Proprio das associadas,
resultante do resultado liquido, é registada por
contrapartida de ganhos ou perdas do periodo.

As diferencas entre o custo de aquisicdo e o justo
valor dos ativos e passivos identificaveis da associada
na data de aquisi¢do, se positivas, sdo reconhecidas
como ativo (Goodwill implicito) e mantidas no valor
do investimento em associadas (Nota 10). Se essas
diferencas forem negativas sdo registadas como
proveito do periodo na rubrica Ganhos/(perdas)

em associadas.

E feita uma avaliacdo dos investimentos em
associadas quando existem indicios de que o ativo
possa estar em imparidade sendo registadas como
custo as perdas por imparidade que se demonstrem
existir. Quando as perdas por imparidade
reconhecidas em periodos anteriores deixam de
existir, as mesmas sédo objeto de reverséo.

Quando a participagcdo do Grupo nas perdas da
associada iguala ou ultrapassa o seu investimento na
associada, incluindo contas a receber n&o cobertas
por garantias, o Grupo deixa de reconhecer perdas
adicionais, exceto se tiver incorrido em obrigacdes ou
efetuado pagamentos em nome da associada.

Sempre que necessario, sdo efetuados ajustamentos
as demonstracdes financeiras das associadas para

as adequar as politicas contabilisticas em vigor

no Grupo. As perdas ndo realizadas também sdo
eliminadas salvo se ndo puderem ser recuperadas em
resultado de evidéncia de imparidade.

Os investimentos em associadas encontram-se
detalhados na Nota 10.

2.3. Goodwill

O Goodwill corresponde a diferenca entre o custo de
aquisicdo dos investimentos em empresas do Grupo
e o justo valor dos ativos e passivos identificaveis
(incluindo os passivos contingentes) dessas empresas
a data da sua aquisicdo (Nota 8). O Goodwill é
registado na moeda de reporte das subsidiarias,
sendo convertido para a moeda de reporte do
Grupo (euro) a taxa de cambio em vigor na data das
demonstracdes financeiras do Grupo. As diferencas
cambiais geradas nessa conversdo sdo registadas na
rubrica Reserva de conversdo cambial.

Para efeitos de analise de imparidade, o Goodwill é
imputado ao grupo de unidades geradoras de caixa
que beneficiam dos respetivos beneficios futuros
inerentes.

O Goodwill ndo é amortizado, sendo realizados
anualmente testes de imparidade e, sempre que

o valor do Goodwill for superior a sua quantia
recuperavel, é reconhecida uma perda de imparidade,
registada na demonstracédo dos resultados. Estas
perdas de imparidade ndo podem ser revertidas.

O valor recuperavel é determinado com base no
valor de uso da unidade geradora de caixa, sendo o
célculo efetuado pela atualizagdo dos fluxos de caixa
estimados, atendendo aos riscos do negocio, ao valor
temporal e as condicdes de mercado.

2.4. Conversao cambial

As demonstracdes financeiras de cada uma das
empresas do Grupo sao preparadas na sua moeda
funcional, definida como a moeda do ambiente
econdmico onde operam. A moeda funcional e de
relato do Grupo € o euro.

Todos os ativos e passivos monetarios expressos
em moeda estrangeira sdo convertidos para a
moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data
do balango. As transagdes em moeda estrangeira
sdo convertidas a taxa em vigor na data de cada
operacdo. As diferencas resultantes desta converséo
sdo registadas na demonstracdo dos resultados.
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Para efeitos de conversdo das demonstracdes
financeiras das empresas estrangeiras incluidas nas
demonstracoes financeiras consolidadas pelo método
integral que utilizam uma moeda funcional diferente
da moeda de relato do Grupo, foram utilizados os
seguintes critérios:

+ Ativos e Passivos: Paridades cambiais vigentes
na data do balan¢o;

* Ganhos e Perdas: Paridades cambiais médias
verificadas no periodo.

As diferencas de conversdo cambial resultantes do

processo descrito acima sdo registadas em rubrica

especifica do Capital proprio (reserva de conversao
cambial).

As taxas de cambio para conversdo das
demonstracdes financeiras das subsidiarias inglesa,
angolana e turca foram as seguintes:

« Cambio da libra esterlina utilizado para conversao
das rubricas da demonstragcdo dos resultados:
11240 euros;

« Cambio da libra esterlina utilizado para conversao
das rubricas de balanco: 1,1123 euros;

» Cambio do kwanza utilizado para converséo
das rubricas da demonstracdo dos resultados:
0,0015 euros;

» Cambio do kwanza utilizado para convers&o das
rubricas de balanco: 0,0013 euros;

+ Cambio da lira turca utilizado para conversao
das rubricas da demonstracdo dos resultados:
0,1242 euros.

» Cambio da lira turca utilizado para conversao das
rubricas de balanco: 0,1097 euros.

2.5. Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao
custo de aquisicdo, deduzidos das amortizacdes

e perdas de imparidade, e sé sdo reconhecidos na
medida em que sejam identificaveis, seja provavel que
venham a gerar beneficios econdmicos futuros para o
Grupo e desde que o seu valor possa ser medido com
fiabilidade.

A rubrica Outros ativos intangiveis (Nota 9) é
constituida, essencialmente, por marcas identificadas
aguando da aquisicdo de subsidiarias e registadas
inicialmente pelo seu justo valor, utilizadas por Inapa
Deutschland, GmbH, Inapa France, S.A. e Inapa
Portugal, S.A., as quais ndo sdo objeto de amortizacéo
anual dado que foram avaliadas como tendo uma
vida util indefinida, e sdo regularmente sujeitas

a testes de imparidade efetuados internamente

pelo Grupo. Quando as perdas de imparidade
reconhecidas em periodos anteriores deixam de
existir sdo objeto de reversdo, com o objetivo de
determinar o seu valor recuperavel (valor de uso).

Encontram-se também registados nesta rubrica
software, patentes e outras licencas, 0s quais séo
amortizados pelo método das quotas constantes
durante um periodo que varia entre trés e doze anos,
bem como o custo de aquisicdo de carteiras de
clientes que s&o amortizadas por um periodo entre
dez e vinte anos.

2.6. Ativos tangiveis

Conforme disposicéo transitéria prevista no IFRS 1, os
terrenos foram registados pelo seu justo valor a data
da transicdo para os IAS/IFRS (1 de janeiro de 2004).
Os ajustamentos resultantes das revalorizacdes
efetuadas aos terrenos foram registados por
contrapartida de Capital Proprio.

Os outros ativos tangiveis adquiridos até 31 de
dezembro de 2003, encontram-se registados ao

seu “deemed cost”, que corresponde ao custo de
aquisicdo ou ao custo de aquisicdo reavaliado de
acordo com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal até aguela data, deduzido das
depreciacdes e de perdas de imparidade acumuladas.

Os ativos tangiveis adquiridos apds 1 de janeiro de
2004 encontram-se registados pelo seu custo de
aquisicdo, deduzido das depreciacdes e de perdas de
imparidade acumuladas.

As depreciacdes s&o iniciadas apods os bens estarem
em condicdes de serem utilizados e sdo imputadas
numa base sistematica durante a sua vida Uutil, que é
determinada tendo em conta a utilizacdo esperada
pelo Grupo do ativo em causa, do seu desgaste
natural esperado, da sujeicdo a uma previsivel
obsolescéncia técnica e do valor residual atribuivel ao
bem. O valor residual atribuivel ao bem é estimado
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com base no valor residual prevalecente a data

da estimativa de ativos semelhantes que tenham
atingido o fim das suas vidas uteis e que tenham
funcionado sob condi¢des semelhantes aguelas em
que o ativo serd usado.

As depreciacdes sdo calculadas pelo método
das quotas constantes, por duodécimos, a taxas
representativas da vida util estimada, como segue:

Edificios e outras construcdes

Equipamento béasico
Equipamento de transporte

Equipamento administrativo

As despesas de conservacao e reparacado gue nao
aumentem a vida util, nem resultem em benfeitorias
ou melhorias significativas nos elementos dos ativos
tangiveis, sdo registadas como custo do exercicio em
que ocorrem.

Se o0 montante registado é superior ao valor
recuperavel do ativo, efetua-se a sua reducdo para
o valor recuperavel estimado mediante o registo de
perdas de imparidade.

Aquando de um abate ou alienacao, a diferenca entre
os recebimentos das alienacdes e a quantia registada
do ativo, sdo reconhecidos na demonstragdo dos
resultados, nas rubricas de Outros rendimentos ou
Outros custos.

2.7. Contratos de locacdo

Com a entrada em vigor da IFRS 16, a empresa
reconhece na Demonstracdo da Posicdo Financeira
os ativos fixos tangiveis utilizados sob contratos de
locacédo (ativos de direito de uso). O Grupo adotou

a excecao de reconhecimento prevista na IFRS 16

a locagédo de ativos de baixo valor e a contratos

de locacdo de prazo inferior a 12 meses, cujos
pagamentos sdo efetuados e reconhecidos como
gasto na Demonstracdo de Resultados no periodo em
gue ocorrem, de forma linear ao longo da locacéo.

O ativo de direito de uso é registado pelo seu custo
na Demonstracdo da Posicdo Financeira, quando o
ativo fica disponivel para uso pela sociedade.

O passivo de locacao é registado na Demonstracdo
da Posic&o Financeira, pelo valor atual dos
pagamentos da locacédo, para o periodo ndo
cancelavel do contrato. Para esse valor atual, o Grupo
utiliza a taxa de financiamento incremental a data do
inicio do contrato.

A depreciacdo e as perdas por imparidade dos
ativos sob direito de uso s&o calculadas e registadas
conforme estabelecido na Nota 2.5 para ativos fixos
tangiveis, sendo depreciado desde a data de inicio
até ao final da vida util do ativo ou até ao fim do
prazo de locacdo, dos dois o menor.

Os juros incluidos nos pagamentos da locacéo,
depreciacdes e as perdas por imparidade sdo
registadas na Demonstracdo de Resultados como
gasto do periodo a que se referem. O gasto de juro
é apresentado em atividades de financiamento, na
demonstragcao de fluxos de caixa.

A 31 de dezembro de 2021 e a 31 de dezembro
de 2020, a empresa ndo detém nenhuma posicéo
contratual em que atue como locador.

2.8. Ativos nao correntes detidos para venda
e operac¢oes descontinuadas

Os ativos ndo correntes sdo classificados como
detidos para venda se o seu valor de balanco for
principalmente recuperavel através de alienacéo e
n&o do seu uso continuado. Para que estes ativos
sejam objeto de tal classificacdo, impde-se que
estejam disponiveis para venda imediata nas suas
condicoes atuais, a venda seja altamente provavel e
o Conselho de Administracdo se haja comprometido
a executar tal venda, a ocorrer num periodo de

12 meses, conforme estabelecido na IFRS 5.

Os ativos ndo correntes classificados como detidos
para venda, s&o registados pelo seu valor de
aquisicdo ou pelo seu justo valor deduzido dos custos
expectaveis com a sua venda, consoante o que for
menor.

Os ativos e os passivos relacionados com operacdes
descontinuadas sdo apresentados pelo seu valor de
realizacdo numa rubrica prdpria, respetivamente,

no ativo e no passivo do balan¢o consolidado e o
resultado do periodo destas operacdes é registado
de forma auténoma na demonstracdo dos resultados
consolidados.



2.9. Ativos financeiros
O Grupo classifica os ativos financeiros como segue:

Custo amortizado: Instrumentos de divida (incluindo
instrumentos hibridos que n&o cumpram com os
critérios de separacdo), somente com fluxos de
capital e juros indexados, e que se insiram no modelo
de negdcio de manter o instrumento para receber

os fluxos contratuais. Os saldos relativos a estes
ativos encontram-se registados na demonstracéo

da posicéo financeira nas rubricas de Clientes,
Outros ativos correntes e ndo correntes e Caixa e
equivalentes;

Justo valor por via de outro rendimento integral
(com reciclagem): Instrumentos de divida (incluindo
instrumentos hibridos), somente com fluxos de
capital e juros indexados, e que se insiram no
modelo de negdcio de alienar o instrumento e
receber os fluxos contratuais. Estes ativos e passivos
580 mensurados ao justo valor através de outro
rendimento integral;

Investimentos registados a justo valor através de
resultados: Ativos financeiros cuja detencdo tenha
por objetivo a sua realizacdo no curto prazo e inclui
os ativos financeiros detidos para negociacdo e os
instrumentos derivados ndo afetos a operacdes

de cobertura. Inclui igualmente instrumentos que
nao incluam somente fluxos de capital e juros
indexados, ou em que a empresa tenha designado
os instrumentos, no momento do reconhecimento
inicial, para serem mensurados a justo valor, de forma
a evitar desequilibrios contabilisticos. Estes ativos e
passivos sdo mensurados ao justo valor através da
demonstracdo dos resultados;

Justo valor por via de outro rendimento integral
(sem reciclagem): Instrumentos de Capital Proprio,
em gue a empresa opte no seu reconhecimento
inicial, para gue o instrumento seja desta forma
classificado. Estes ativos e passivos sdo mensurados
ao justo valor através de outro rendimento integral;

Os ativos financeiros s&o classificados como ativos
nao correntes, exceto se o seu vencimento previsivel
for inferior a 12 meses da data do balanco.

Os investimentos e desinvestimentos sdo
reconhecidos a data da assinatura dos respetivos
contratos de formalizacéo, independentemente da
data de liguidacao financeira.

Os ativos financeiros s&o inicialmente registados pelo
seu valor de aquisicdo que corresponde ao seu justo
valor naguela data, e as despesas de transacao sdo
reconhecidas em resultados do periodo.

Apos o reconhecimento inicial, os investimentos
registados a justo valor através da demonstracao
dos resultados e de outro rendimento integral s&o
mensurados pelos seus justos valores, por referéncia
ao seu valor de mercado a data de encerramento
do balan¢o. Caso correspondam a instrumentos
representativos de partes de capital em acdes de
empresas ndo cotadas, sdo igualmente registados
ao justo valor (o qual, em casos raros, pode
corresponder ao custo de aquisicdo).

Aos instrumentos de divida, que ndo os registados ao
justo valor por via de resultados, aplica-se o método
da taxa de juro efetiva.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteracdo
no justo valor dos ativos ao justo valor por via de
outro rendimento integral (com reciclagem) sdo
registados no Capital Préprio até o investimento ser
vendido, recebido ou de qualquer forma alienado,
altura em que o ganho ou perda acumulada que se
encontrava registada no Capital Proprio é registada
na demonstracdo dos resultados.

O Grupo aplica a abordagem simplificada da IFRS 9
para mensurar as perdas de crédito esperadas, a qual
utiliza as perdas de crédito esperadas ao longo da
vida Util, para todas as contas a receber. O risco de
crédito das contas a receber é avaliado em cada data
de relato, tendo em consideracdo o perfil de risco de
crédito do terceiro.

2.10. Passivos financeiros

A IFRS 9 prevé a classificacdo dos passivos
financeiros em duas categorias:

Passivos financeiros ao justo valor por via de
resultados: Passivos financeiros cuja detencéo tenha
por objetivo a sua realizacdo no curto prazo e inclui
0s passivos financeiros detidos para negociacdo e os
instrumentos derivados ndo afetos a operacdes de
cobertura. Estes passivos sdo mensurados ao justo
valor através da demonstracdo dos resultados; e
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Outros passivos financeiros: Passivos financeiros nao
derivados, com pagamentos fixos ou determinaveis,
gue ndo se encontram cotados em mercados
liquidos. Os outros passivos financeiros incluem
Empréstimos (Nota 2.18), Fornecedores e Outros
passivos correntes e n&o correntes (Nota 2.22).

Estes passivos sdo reconhecidos inicialmente ao justo
valor e subsequentemente sdo mensurados ao custo
amortizado de acordo com a taxa de juro efetiva.

Os passivos financeiros sdo desreconhecidos quando
as obrigagdes subjacentes se extinguem pelo
pagamento, sdo canceladas ou expiram.

2.11. Operagdes de titularizagdo de saldos
de clientes

De acordo com a IFRS 9, os saldos de clientes objeto
de contratos de titularizagdo s¢ sdo desreconhecidos
caso se verifiguem em simultaneo as seguintes
condicdes:

» Transferéncia do direito a receber a remuneracéo
subjacente ao ativo;

» Na&o retencéao de parte substancial dos riscos
e beneficios associados ao ativo;

* Transferéncia do controlo sobre as operacdes.

O Grupo so efetua o desreconhecimento de saldos de
clientes ou de outros valores a receber (removidos do
ativo) quando transfere substancialmente todos os
riscos e beneficios associados a detencédo daqueles
ativos conforme referido acima. Caso ndo sejam
cumpridos os critérios para o desreconhecimento,

0s saldos a receber ndo vencidos s&o incluidos

na rubrica de Clientes e os fundos recebidos pela
operacdo de titularizacdo sdo registados na rubrica
de Empréstimos (Nota 21).

2.12. Imparidade de ativos nao financeiros

E efetuada uma avaliacdo de imparidade dos ativos
a data de encerramento do balanco e sempre que
ocorra uma alteracdo nas circunstancias que indique
gue o montante pelo qual um ativo se encontra
registado possa nado ser recuperado (Nota 17).

No caso dos ativos ndo correntes que ndo sao
amortizados devido a ndo terem uma vida util finita,
sdo efetuados testes de imparidade periodicamente.

RN

Sempre que o valor pelo qual um ativo se encontra
registado se mostre superior a sua quantia
recuperavel, é reconhecida uma perda de imparidade,
que é registada na demonstracdo dos resultados,

ou no Capital Proprio quando o ativo tenha sido
reavaliado, situagcdo em que a respetiva revalorizagcdo
serd diminuida. A quantia recuperavel é o valor mais
alto de entre o justo valor de um ativo deduzido dos
custos da venda e o seu valor de uso.

A reversdo de perdas de imparidade reconhecidas em
exercicios anteriores é registada quando os motivos
gue provocaram o registo das mesmas deixaram

de existir (com excecdo de Goodwill). A reversao é
registada na demonstracédo dos resultados, exceto
quando o ativo tenha sido reavaliado e a respetiva
revalorizacdo registada no Capital Préprio tenha sido
diminuida em resultado da perda de imparidade.

2.13. Inventarios

As mercadorias, que incluem o material de
embalagem, sdo valorizadas ao mais baixo de entre
o valor realizavel liquido e o custo de aquisicao,
incluindo as despesas necessarias a sua colocacao
em armazém. O método do custeio das saidas
utilizadas pelo Grupo € o do custo médio ponderado.
Caso o valor realizavel liquido seja inferior ao valor
contabilistico a diferenca é registada em resultados
do periodo. Face as atividades desenvolvidas

pelo Grupo, os inventarios compreendem papel,
consumiveis graficos, caixas, filmes, cintas, fitas,
enchimentos, sacos, impressoras e tintas/toners,
entre outros.

2.14. Clientes e Outros ativos correntes

Como indicado na Nota 2.9., o Grupo aplica o modelo
simplificado da IFRS 9. Na prética, as dividas de
terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal
deduzido de eventuais perdas de imparidade,
reconhecidas na rubrica de Outros custos -
Imparidade de ativos correntes, para que as mesmas
reflitam o seu valor presente realizavel liquido, tendo
em conta as perdas de crédito esperadas (“Expected
credit losses”).
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Como pratica corrente, a empresa recorre a seguros
de crédito. Os saldos aos quais se aplica o seguro de
crédito cumprem com as seguintes condicdes, entre
outras:

a) domicilio nos paises em que o seguro estd em
vigor e o Grupo atua;

b) resultantes das atividades comerciais normais do
Grupo;

¢) relacionados com transacdes no periodo da
apolice;

d) para os quais exista um limite de crédito valido
para o Cliente;

e) para 0s quais os termos de pagamento
acordados com o cliente estejam abaixo do limite
maximo na apdlice contratada.

A cobertura contratada encontra-se referida na
Nota 3.b).

Os montantes cobertos por seguro s&o considerados
na analise de imparidade de saldos a receber.

Os saldos de clientes titulados por letras descontadas
e ndo vencidas a data de cada balanc¢o sdo
reconhecidos nas demonstracdes financeiras do
Grupo até ao momento do recebimento das mesmas.

2.15. Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de Caixa e equivalentes de caixa inclui
caixa, depdsitos bancarios e outros investimentos de
curto prazo com maturidade inferior a 3 meses, que
possam ser imediatamente mobilizaveis sem risco
significativo de flutuacdes de valor. Para efeitos da
demonstragao dos fluxos de caixa esta rubrica inclui
também os descobertos bancarios, os quais sdo
apresentados no balanco, no passivo corrente, na
rubrica Empréstimos.

2.16. Capital social e acbes préprias

As acdes ordinarias e as agdes preferenciais sem
direito a reembolso s&o registadas em capital social.
Os custos atribuiveis diretamente a emissao de
novas acdes sdo apresentados como uma deducéo,

liquida de impostos, ao montante recebido em
resultado da emissdo e encontram-se registados em
capital proprio.

As acdes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor
de aquisicdo como um abatimento ao Capital Proprio.
Os ganhos ou perdas inerentes a alienacdo das acdes
proprias sdo registados no Capital Proprio.

2.17. Dividendos

Os dividendos s&o registados como passivo no
periodo em que a sua distribuicdo é aprovada
pelos acionistas da Inapa - IPG até a data do seu
pagamento.

2.18. Empréstimos

Os empréstimos sao inicialmente registados

no passivo pelo seu valor nominal, liquido de
despesas de emissdo e subsequentemente ao

custo amortizado. Os encargos financeiros sdo
calculados de acordo com a taxa de juro efetiva,
incluindo prémios e contabilizados na demonstragcdo
dos resultados de acordo com o principio de
especializacdo dos exercicios e adicionados ao
passivo corrente, quando ndo sejam liquidados
durante o exercicio.

Os empréstimos sao classificados no passivo
corrente, exceto se o Grupo tiver o direito
incondicional de diferir o reembolso do empréstimo
por um periodo n&o inferior a 12 meses a contar da
data do balancgo.

2.19. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento inclui impostos
correntes e impostos diferidos.

A Inapa - IPG e as suas subsididrias sediadas em
Portugal sdo tributadas em sede de Imposto sobre
o Rendimento de Pessoas Coletivas (IRC), através
do regime especial de tributacdo de grupos de
sociedades, constituido pelas empresas com uma
participacdo igual ou superior a 75% e que cumprem
as condi¢cdes previstas no artigo 69.2 e seguintes

do Cddigo do IRC. A Inapa - IPG, como sociedade
dominante, é responsavel pelo calculo do lucro
tributavel do Grupo, através da soma algébrica dos
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lucros tributaveis e dos prejuizos fiscais apurados
nas declaracdes de rendimentos de cada uma das
sociedades dominadas, pertencentes ao Grupo. As
subsidiarias estrangeiras da sociedade sao tributadas
de acordo com as regras fiscais vigentes nos
respetivos paises de origem (ver Nota 30).

S&o reconhecidas contabilisticamente, se relevantes,
as situacdes de diferimento de impostos. Os impostos
diferidos reconhecidos, correspondem a diferencas
temporarias entre os montantes dos ativos e
passivos para efeitos de reporte contabilistico e os
respetivos montantes para efeitos de tributacao.

Os ativos por impostos diferidos sdo registados
guando existam expectativas razoaveis de lucros
fiscais futuros suficientes para os utilizar. Na data

de cada balanco é efetuada uma reapreciacado das
diferencas temporaérias subjacentes aos ativos por
impostos diferidos em funcdo da expectativa atual
da sua recuperacéo futura. Os impostos diferidos sdo
registados na demonstracado dos resultados, exceto
quando relacionados com valores que tenham sido
reconhecidos no Capital Préprio, facto que implica o
seu reconhecimento igualmente no Capital Préprio.

2.20. Provisoes

As provisdes s&o reconhecidas, quando e apenas
qguando, face a uma obrigacéo presente (legal ou
implicita) resultante de um evento passado, seja
provavel que para a resolucdo dessa obrigacao
ocorra uma saida de recursos e o montante da
obrigacao possa ser razoavelmente estimado.

As provisdes sdo valorizadas pelo seu valor presente,
sdo revistas na data de cada balanco, e sdo ajustadas
de modo a refletir a melhor estimativa a essa data
(Nota 22).

2.21. Beneficios concedidos a empregados

Planos de complementos de reforma - beneficio
definido

As subsidiarias Inapa France, S.A. e Inapa
Deutschland, GmbH assumiram a responsabilidade de
pagar complementos de pensdes de reforma a alguns
dos seus funcionarios através de planos de pensdes
de beneficio definido.

A responsabilidade da Inapa - IPG relativa a cada um
destes planos é estimada, no minimo anualmente,

na data do balanco de cada exercicio, por entidades
especializadas e independentes utilizando o método
das unidades de crédito projetadas. De acordo

com a IAS 19, os custos relacionados com as
responsabilidades assumidas sdo registados a medida
que os servicos sdo prestados pelos funcionarios
beneficiados pelos planos constituidos.

O valor presente das obrigacdes de beneficios
definidos de uma entidade e os custos dos servicos
relacionados é determinado utilizando o método da
unidade de crédito projetada, no qual cada periodo
de servico da origem a uma unidade adicional

de direito ao beneficio e estima-se cada unidade
separadamente para determinar a obrigacéo final.
E atribuido um beneficio ao periodo corrente (custo
do servico corrente estimado) e aos periodos
corrente e anteriores (estimativa do valor presente
das obrigacdes de beneficios definidos).

O beneficio é atribuido aos periodos de servico,
utilizando a féormula de beneficios do plano, a ndo
ser gue se estime servicos de anos posteriores com
beneficios mais elevados que em anos anteriores,
caso em gue, se estima numa base de método linear.

As responsabilidades por servicos passados
apuradas, deduzidas do valor de mercado dos fundos
gue tenham sido constituidos para fazer face a estas
responsabilidades e das perdas e ganhos atuariais,
sdo registadas na rubrica de Beneficios concedidos
a empregados. Na demonstracédo dos resultados

sdo registados os custos dos servicos correntes e o
custo dos juros liquido do rendimento esperado dos
fundos. O valor relativo a perdas e ganhos atuariais
decorrentes da aplicacdo de um método atuarial de
avaliacdo, e da utilizacdo de pressupostos atuariais,
é reconhecido diretamente em Capital Proprio na
rubrica de Resultados Transitados.

Planos de complementos de reforma - contribuicao
definida

As contribuicdes efetuadas periodicamente para
planos de contribuicdo definida sdo registadas como
um custo na demonstracdo dos resultados, n&o
assumindo a empresa qualquer responsabilidade
adicional.



Beneficios na data da reforma

De acordo com a legislacdo local, as subsidiarias
sediadas em Franca tém a responsabilidade de
pagar aos seus funcionarios na data de reforma
uma prestacdo determinada com base no nimero
de anos de trabalho na empresa. O valor desta
responsabilidade, em resultado dos servicos
passados, é estimado, no minimo anualmente, na
data do balan¢o de cada exercicio, por entidades
especializadas e independentes utilizando o método
das unidades de crédito projetadas e é registada

na rubrica de Beneficios concedidos a empregados,
utilizando uma metodologia semelhante a dos planos
de beneficios definidos acima referidos.

2.22. Fornecedores e outros passivos

Os saldos a pagar relativos a fornecedores, impostos
e a outros passivos correntes sdo registados pelo

seu valor nominal, que na data do registo inicial
corresponde ao seu justo valor. Para determinados
fornecedores, mediante o seu acordo, a empresa
permite o recebimento dos montantes devidos, com
instituicdes financeiras suas parceiras, em modalidade
de confirming. Face aos prazos estabelecidos,

e sua natureza, os saldos mantém-se reconhecidos
em Fornecedores.

2.23. Reconhecimento de custos e proveitos

Ao abrigo da IFRS 15, o rédito de contratos com
clientes é reconhecido na demonstracédo dos
resultados consolidados de acordo com o modelo
de 5 passos preconizado na norma. O principio
subjacente é que a entidade reconhece o rédito da
transferéncia de bens ou servicos para clientes pelo
valor que espera obter em troca desses mesmos
bens e servigcos, na medida em que forem cumpridas
as obrigacdes de desempenho contratadas. O rédito
do Grupo resulta essencialmente da venda de papel,
materiais de embalagem e de impresséao e outros
similares. As vendas e prestacdes de servicos sdo
reconhecidas liquidas de impostos, descontos e
outros custos inerentes a sua concretizacéo, pelo
justo valor do montante recebido ou a receber.

As empresas do Grupo registam os seus custos

e proveitos de acordo com o principio da
especializacdo dos exercicios, pelo qual os custos
e proveitos sdo reconhecidos a medida que sdo

gerados, independentemente do momento em que
sdo recebidos ou pagos, nas rubricas de Outros ativos
correntes e de Outros passivos correntes (Notas 15

e 24).

2.24. Relato por segmentos

Um segmento operacional € um componente
identificavel do Grupo, que desenvolve atividades de
negdcio e cuja informacéo financeira é utilizada no
processo de decisdo desenvolvido pela Gestdo do
Grupo.

O Grupo identificou trés segmentos operacionais:

a atividade de distribuicdo de papel, a atividade de
embalagem e a atividade de comunicagdo visual.

Na Nota 6 é apresentada a informacé&o financeira
relativamente aos diferentes segmentos operacionais.
A atividade de distribuicdo de papel é desenvolvida
em todos os paises onde o Grupo esta presente,

a atividade de embalagem é desenvolvida em

Franca, na Alemanha e em Portugal e a atividade de
comunicacao visual é principalmente desenvolvida na
Alemanha e em Portugal.

2.25. Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes em que a possibilidade de
uma saida de fundos afetando beneficios econdmicos
futuros n&o seja provavel ndo sdo reconhecidos

nas demonstragdes financeiras consolidadas, sendo
divulgados no anexo (ver Nota 32), a menos que a
possibilidade de se concretizar a saida de fundos
afetando beneficios econdmicos futuros seja

remota, caso em gue ndo sdo objeto de divulgacéao.
S&o reconhecidas provisdes para as situacdes que
satisfacam as condicdes previstas na Nota 2.20.

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas
demonstracdes financeiras consolidadas, mas
divulgados no anexo quando é provavel a existéncia
de um beneficio econdmico futuro.

2.26. Eventos subsequentes

Os eventos apods a data do balanco que
proporcionem informacado adicional sobre condi¢cdes
que existiam a data do balanco s&o refletidos nas
demonstrac¢des financeiras consolidadas. Os eventos
apos a data do balan¢co que proporcionem
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informacé&o sobre condicdes que ocorram apos

a data do balang¢o sdo divulgados no anexo as
demonstracdes financeiras consolidadas, se materiais
(ver Nota 37).

2.27. Novas normas, interpretacoes
e altera¢bes a normas

Até a data de aprovacéo destas demonstracdes
financeiras, foram aprovadas (“endorsed”) pela
Uni&do Europeia as seguintes normas contabilisticas,
interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicagdo
obrigatdria ao exercicio iniciado em 1 de janeiro

de 2021

ZM

APLICAVEL NA

UNIAO EUROPEIA
NOS EXERCICIOS
INICIADOS EM OU

NORMA/INTERPRETACAO APOS

Emendas as normas IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, 1-jan-21 Corresponde a emendas adicionais as normas IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 e

IFRS 4 e IFRS 16 - Fase 2 da reforma das IFRS 16, relacionadas com a segunda fase do projeto de reforma das taxas de

taxas de juro benchmark (IBOR Reform) juro de benchmark (conhecido como “IBOR reform”), referente as alteracdes
das taxas de juro de referéncia e os impactos ao nivel de modificacées de
ativos financeiros, passivos financeiros e passivos de locagao, contabilidade de
cobertura e divulgacgoes.

Emenda a norma IFRS 16 - Locagdes - 1-abril-21 Esta emenda estende para 30 de junho de 2022 a aplicagcéo do expediente

“COVID-19 Related Rent Concessions pratico opcional pelo qual os locatérios ficam dispensados de analisar se as

beyond 30 June 2021” concessoes de renda até essa data, tipicamente suspensdes ou redugdes de
renda, relacionadas com a pandemia “COVID-19” correspondem a modificacdes
contratuais.

Emenda a norma IFRS 4 Contratos de 1-jan-21 Corresponde a emenda a norma IFRS 4 que prolonga o diferimento de aplicacéo

Seguros - diferimento de IFRS 9

da IFRS 9 para exercicios iniciais em ou apos 1 de janeiro de 2023.

Decorrente da adog¢do das restantes normas,
interpretacdes, emendas e revisdes acima referidas
nado foram produzidos efeitos significativos nas
demonstragdes financeiras do Grupo Inapa.




As seguintes normas contabilisticas e interpretacdes,
com aplicacdo obrigatoria em exercicios econdmicos
futuros, foram, até a data de aprovacao destas
demonstracdes financeiras, aprovadas (“endorsed”)
pela Uni&o Europeia:

APLICAVEL NA
UNIAO EUROPEIA
NOS EXERCICIOS
INICIADOS EM OU
NORMA/INTERPRETACAO APOS

Emendas as normas IFRS 3, IAS 16, IAS 37 1-jan-22 Estas emendas correspondem a um conjunto de atualizagdes as diversas
e Melhoramentos anuais 2018-2020 normas mencionadas, nomeadamente:
- IFRS 3 - atualizacéo da referéncia a estrutura concetual de 2018; requisitos
adicionais para andlise de obrigagdes de acordo com norma IAS 37 ou
IFRIC 21 na data de aquisicao; e clarificacado explicita que ativos contingentes
n&o s&o reconhecidos numa combinag&o de negdcio.
- IAS 16 - proibicéo de deduc¢éo ao custo de um ativo tangivel de proveitos
relacionados com a venda de produtos antes do ativo estar disponivel
para uso.
IAS 37 - clarificag&o que custos de cumprimento de um contrato
correspondem a custos diretamente relacionados com o contrato.
- Melhoramentos anuais 2018-2020 correspondem essencialmente a emendas
em 4 normas, IFRS 1, IFRS 9, IFRS 16 e IAS 41.

IFRS 17 - Contratos de Seguros 1-jan-23 Esta norma estabelece, para os contratos de seguros dentro do seu ambito de
aplicagcéo, os principios para o seu reconhecimento, mensuragado, apresentagcéo
e divulgacdo. Esta norma substitui a norma IFRS 4 - Contratos de Seguros.

Estas emendas apesar de aprovadas (“endorsed”)
pela Unido Europeia, ndo foram adotadas pelo Grupo
em 2021, em virtude de a sua aplicacdo ndo ser ainda
obrigatodria. Nao se estima que da futura adocao das
referidas emendas decorram impactos significativos
para as demonstragdes financeiras.

As seguintes normas contabilisticas e interpretacoes
foram emitidas pelo IASB e ndo se encontram ainda
aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

APLICAVEL NA

UNIAO EUROPEIA
NOS EXERCICIOS
INICIADOS EM OU

NORMA/INTERPRETACAO APOS

Emenda a norma IAS 1 Apresentagéo das 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB clarifica a classificagdo dos passivos como
demonstracdes financeiras - Classificacéo correntes e ndo correntes analisando as condicdes contratuais existentes a data
de passivos como correntes e ndo de reporte.

correntes

Emenda a norma IAS 1 - Apresentagéo das  1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em fevereiro de 2021 clarifica que devem
demonstracoes financeiras e /FRS Practice ser divulgadas as politicas contabilisticas materiais, em vez das politicas
Statement 2 - Divulgacéo de politicas contabilisticas significativas, tendo introduzido exemplos para identificagao
contabilisticas de politica contabilistica material.
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APLICAVEL NA

UNIAO EUROPEIA
NOS EXERCICIOS
INICIADOS EM OU

NORMA/INTERPRETACAO APOS

Emenda a norma IAS 8 - Politicas 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em fevereiro de 2021 altera a definicéo

contabilisticas, alteracdes nas estimativas de estimativa contabilistica para montante monetario nas demonstragoes

contabilisticas e erros - Definicdo financeiras sujeito a incerteza de mensuragéao.

de estimativas contabilisticas

Emenda a norma IAS 12 Impostos sobre 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em maio de 2021 clarifica que a isencao de

o rendimento - Impostos diferidos reconhecimento inicial de impostos diferidos ndo se aplica em transacdes que
produzam montantes iguais de diferencas temporarias tributdveis e dedutiveis.

Emenda a norma IFRS 17 - Contratos 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em dezembro de 2021 introduz alteracdes

de seguro - aplicagao inicial da IFRS 17
e IFRS 9 - informagdo comparativa

sobre informagao comparativa a apresentar quando uma entidade adota as
duas normas IFRS 17 e IFRS 9 em simultaneo.

Estas normas ndo foram ainda adotadas (“endorsed”)
pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram aplicadas
pelo Grupo Inapa no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2021.

Relativamente a estas normas e interpretacoes,
emitidas pelo IASB mas ainda n&o aprovadas
(“endorsed”) pela Unido Europeia, ndo se estima que

da futura adog¢&o das mesmas decorram impactos
significativos para as demonstracdes financeiras anexas.

Nota 3
Gestao do risco financeiro

As atividades do Grupo expdem-no a uma
variedade de fatores de riscos financeiros: risco de
mercado (inclui risco cambial e risco associado a
taxa de juro), risco de crédito e risco de liquidez.

A exposicdo do Grupo a riscos financeiros
encontra-se essencialmente associada aos saldos

a receber de clientes e aos empréstimos obtidos
junto de entidades financeiras, dos quais resultam
riscos derivados do incumprimento das condi¢cdes
contratadas e riscos de flutuacdo das taxas de juro.

A gestdo do risco financeiro é conduzida
centralmente pela Direc&o Financeira localizada

em Portugal, de acordo com as politicas aprovadas
pela Administracdo, e em estreita cooperacdo com

as diversas subsidiarias. As flutuacdes do mercado
financeiro, nomeadamente, no que se refere as taxas
de juro, sdo analisadas continuamente sendo tomadas
as medidas consideradas necessarias para minimizar
a exposi¢cdo do Grupo ao risco financeiro.

O Grupo tem como objetivos gerais a otimizagcdo

do negdcio do papel, crescimento diversificado e
garantia de sustentabilidade do grupo em termos
financeiros. Para esse efeito, a empresa implementou
praticas para gerir o seu capital, com vista a
assegurar o financiamento dos objetivos. Tal inclui

a gestao de caixa e equivalentes de caixa (que

inclui descobertos bancarios - ver Nota 16) assim
como financiamentos obtidos, que no seu conjunto
contribuem para o conceito de divida liquida

(ver Nota 21). A metodologia inclui a definicdo de
orientacdes por parte da Administracédo, que depois
podem ser geridos com autonomia definida, pelos
responsaveis locais, nas operacdes do dia-a-dia.

As operacdes mais relevantes incluem a participacéo
da Administracdo e Direcdo financeira da Holding,
que ou acompanha, ou é responsavel (consoante

a instituicao financeira), pela comunicacdo com

0s parceiros financeiros, pelas negociagcdes e pela
concordancia de termos relevantes. A monitorizacdo
é assegurada através de reporte regular de posicoes
e analise das necessidades financeiras futuras.

a) Risco de mercado
Evolug¢do das taxas de cambio

A variacdo da taxa de cdmbio do euro face a outras
moedas, nomeadamente o kwanza e a lira turca, pode
ter impacto na situacdo financeira da sociedade,

jd que a Inapa - IPG desenvolve atividades em Angola
e na Turquia.
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Muito embora estes mercados ndo representem Na prossecucdo dos objetivos gerais indicados
mais do que 1,76% das vendas do Grupo, eventuais acima, o Grupo implementou praticas internas de
desvalorizacdes destas moedas face ao euro, poderdo acompanhamento por parte da Administracdo
ter um impacto negativo na atividade, situacao e gestores locais, para acompanharem o risco
financeira e nos resultados. cambial. Tal inclui a monitorizagdo da sua evolug¢édo,
assim como a avaliacdo do potencial impacto cambial
O Grupo tem ainda uma exposicao indireta ao em novas decisdes a tomar. A empresa ndo recorre
dolar norte-americano e outras divisas por via do a derivados para a fixacdo da taxa de cambio.
impacto que variacdes nestas moedas tém na sua
competitividade, uma vez que sempre que O euro A tabela seguinte apresenta a exposi¢cdo do Grupo
valoriza face a outras divisas, os distribuidores que se ao risco da taxa de caAmbio a 31 de dezembro, com
situam numa zona de influéncia destas divisas ganham base nos valores de balanco dos ativos e passivos
competitividade face aos produtores europeus, que financeiros do Grupo:

sd0 os principais fornecedores do Grupo.

LIRA
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Caixa e seus equivalentes 6988 55 939 7982
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Em 31 de dezembro de 2021 uma variacéo positiva do
Euro em 1% face as restantes moedas resultaria num
impacto positivo no Capital Proprio de 5 milhares de
euros (31 de dezembro de 2020: -7 milhares de euros).

Evolucdo das taxas de juro

O custo da maioria da divida financeira contraida
pela Inapa - IPG estd indexado a taxas de referéncia
variaveis, estando atualmente a Inapa por essa via
exposta ao risco de taxa de juro. Na medida em

que a Inapa nado efetua a cobertura de exposicédo a
variacdes adversas nas taxas de juro, tais variacdes
poderao exercer um efeito material negativo na

sua atividade, situacdo financeira e resultados.
Contudo, e como forma de gerir estas variacdes, a
area financeira do Grupo segue em permanéncia o
desenvolvimento do mercado estando em condicdes
de utilizar instrumentos financeiros que permitam
minorar os efeitos da volatilidade das taxas de

juro, acompanhando os gastos incorridos, assim
como os valores esperados de gastos futuros. Tal

é efetuado através de preparacdo de orcamentos,
com base nas evolucdes esperadas e razoavelmente
possiveis e nas necessidades financeiras do Grupo.
Consequentemente, a Empresa interage com

0s seus parceiros financeiros com o objetivo de
assegurar o financiamento das operacdes e custos de
financiamento competitivos.

Em 31 de dezembro de 2021, caso a taxa de referéncia
utilizada nos empréstimos contraidos varie em 0,1%,
mantendo todas as restantes varidveis constantes, os
encargos financeiros anualizados teriam uma variacéo
de cerca de 270 milhares de euros (31 de dezembro
de 2020: 320 milhares de euros).




Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 o
desenvolvimento dos ativos e passivos financeiros
com exposicdo ao risco de taxa de juro em funcado
da data de revisdo da taxa de juro (Euribor 1, 3 ou
6 meses) é apresentado como se segue:

o 1A3 3A12 1A5 MAIS DE
31 DE DEZEMBRO DE 2021 ATE 1 MES MESES MESES ANOS 5 ANOS TOTAL
ATIVOS
Nao correntes
Ativos ao justo valor por via de resultados - - - 22 98 119
Correntes
Caixa e equivalentes de caixa 7982 - - - - 7 982
Total de ativos financeiros 7 982 - - 22 98 8103
PASSIVOS
N&o correntes
Empréstimos 1250 14 652 100 023 8 655 4798 129 378
Obrigagbes convertiveis - - - 12 000 - 12 000
Dividas com locagdes financeiras 1256 - - - - n 256
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso - - 30774 - - 30774
Correntes
Empréstimos 2653 4929 42748 2437 400 53167
Obrigacdes convertiveis - - 3000 - - 3000
Trade finance 9 19 960 - - - 19 968
Dividas com locac¢des financeiras 3354 - - - - 3354
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso - - 6898 - - 6 898
Total de passivos financeiros 18 521 39 540 183 443 23 092 5198 269 795
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. - 1A3 3A12 1AS5 MAIS DE
31 DE DEZEMBRO DE 2020 ATE 1 MES MESES MESES ANOS 5 ANOS TOTAL
ATIVOS
N&o correntes
Ativos ao justo valor por via de resultados - - 22 97 119
Correntes
Caixa e equivalentes de caixa 9 354 - - - 9 354
Total de ativos financeiros 9 354 - - 22 97 9 473
PASSIVOS
N&o correntes
Empréstimos 2900 40 456 104 437 1278 18 527 167 598
Obrigagbes convertiveis - - - 12 000 3000 15 000
Dividas com locagoes financeiras 14 491 - - - - 14 491
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso - - 24 373 - - 24 373
Correntes
Empréstimos 2457 8 055 23785 600 636 35533
Trade finance 723 55648 - - - 56 371
Dividas com locag¢des financeiras 1804 - - - - 1804
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso - - 9213 - - 9213
Total de passivos financeiros 22 375 104 159 161808 13 878 22163 324 383
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b) Risco de crédito

A Inapa estd exposta ao risco de crédito que concede
aos seus clientes. O Grupo ndo tem concentracoes

de risco de crédito significativas e tem politicas de
avaliacdo e acompanhamento do risco de crédito que
asseguram gue as vendas sejam efetuadas a clientes
com um histérico de crédito apropriado.

Na prossecucao dos objetivos gerais ja indicados
anteriormente, a Inapa segue uma politica criteriosa
e permanente de monitorizacdo das contas de
clientes, nomeadamente tendo em considera¢do a
sua antiguidade e riscos associados e no caso de se
verificarem riscos de cobrabilidade, estes ser&o alvo
do reconhecimento de uma perda de imparidade.

As empresas do Grupo recorrem a servicos de
informacao empresarial e, sempre que a solugcdo
se mostra adequada as contingéncias com que se
confrontam, recorrem a cobertura destes riscos
através da contratacdo de seguros de crédito.

As praticas comuns do Grupo incluem a fixacdo de
limites de crédito para os clientes, equipas internas
dedicadas ao acompanhamento de crédito de
clientes e reunides periddicas de acompanhamento
da antiguidade dos saldos de clientes por parte da
gestdo local.



A exposi¢cdo maxima ao risco de crédito corresponde
aos valores contabilisticos dos ativos financeiros
apresentados nos quadros seguintes, relativos a
concentracdo do risco de crédito.

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a antiguidade
dos saldos de clientes e outros ativos financeiros e o
valor limite dos créditos contratados para a carteira
de clientes é como se segue:

2021 2020

OUTROS ATIVOS OUTROS ATIVOS

CLIENTES FINANCEIROS CLIENTES FINANCEIROS

Valores ndo vencidos 55 316 57 546 94 312 30 267
Valores vencidos

de 1a 30 dias 6773 70 8733 88

de 31a 60 dias 1165 158 5378 17

de 61 a 90 dias 615 =15 829 49

+ de 91 dias 1589 2448 4 376 2426

65 458 60 217 113 629 32 847

Com risco de cobranca 10 899 1592 13902 1549

Imparidades -10 556 =l 52 -119omn -1549

Saldo liquido 65 801 60 217 115 621 32847

Limite de seguro de crédito contratado 629 957 - 620 870 -

Os outros ativos financeiros correspondem as
rubricas de Outros ativos n&o correntes e Outros
ativos correntes deduzidas dos Custos diferidos
(ver Nota 15).

Relativamente aos saldos vencidos, sem imparidade
reconhecida, a Inapa - IPG considera ndo haver riscos
relevantes de perdas com a sua cobranga.

A Inapa tem uma apdlice de seguro de crédito
contratada com a Atradius Crédito y Caucion, S.A.,
uma das principais seguradoras de crédito a nivel
global. Esta apodlice foi renovada no decorrer de 2021
até 31 de dezembro de 2022 e cobre ndo menos do
que 70% dos saldos de clientes acima (excluindo
os saldos de clientes com risco de cobrancga).

O montante de limite de crédito acima mencionado
é apenas aplicado a clientes com seguro de crédito
contratado. A percentagem de cobertura para os
clientes abrangidos pela apdlice é, geralmente,

de 95%.

As entidades com dividas para com o Grupo nao tém
classificacdo (“rating”) conhecida.
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c) Concentrag¢des de risco de crédito

Concentragao de ativos financeiros por setor

de atividade

O quadro abaixo apresenta a exposi¢do da Inapa
ao risco de crédito em 31 de dezembro de 2021 e
de 2020, de acordo com os valores de balanco dos
ativos, categorizados por setor de atividade:

B - OUTROS
DISTRIBUICAO COMUNICACAO NEGOCIOS E
31 DE DEZEMBRO DE 2021 PAPEL EMBALAGEM VISUAL ATIVIDADES TOTAL
ATIVOS
Caixa e seus equivalentes 6 649 611 84 638 7 982
Ativos ao justo valor por via de resultados 9 98 - 13 120
Clientes e outros ativos 100 586 13870 5279 6 285 126 019
Total de ativos 107 244 14 579 5363 6 935 134 121
B - OUTROS
DISTRIBUICAO COMUNICACAO NEGOCIOS E
31 DE DEZEMBRO DE 2020 PAPEL EMBALAGEM VISUAL ATIVIDADES TOTAL
ATIVOS
Caixa e seus equivalentes 4 505 1712 166 2971 9 354
Ativos ao justo valor por via de resultados 9 97 - 13 19
Clientes e outros ativos 126 751 12 585 4 318 4813 148 467
Total de ativos 131 266 14 394 4 484 7797 157 941
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Concentragao de ativos financeiros por area
geografica

O guadro abaixo apresenta a exposicdo da Inapa ao
risco de crédito em 31 de dezembro de 2021 e 2020
de acordo com os valores de balanco dos ativos,
categorizados por area geogréafica:

31 DE DEZEMBRO DE 2021 ALEMANHA FRANCA PORTUGAL ESPANHA OUTROS TOTAL
ATIVOS

Caixa e seus equivalentes 3429 1312 1194 951 1096 7 982

Ativos ao justo valor por via de resultados - 104 13 - 3 120

Clientes e outros ativos 42 610 48 353 21927 9 082 4047 126 019
Total de ativos 46 039 49 769 23133 10 033 5146 134 121
31 DE DEZEMBRO DE 2020 ALEMANHA FRANCA PORTUGAL ESPANHA OUTROS TOTAL
ATIVOS

Caixa e seus equivalentes 3130 1825 3420 126 854 9 354

Ativos ao justo valor por via de resultados - 103 13 - 3 19

Clientes e outros ativos 80 676 37 931 18 140 6702 5019 148 467
Total de ativos 83 806 39 859 21572 6 828 5876 157 941
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d) Risco de liquidez O quadro seguinte analisa 0s passivos financeiros
remunerados do Grupo em 31 dezembro de 2021

A Inapa gere o risco de liguidez do Grupo, atuando e de 2020 por grupos de maturidade relevantes,

em duas vias: garantindo que a componente de tendo por base o periodo remanescente até a

meédio e longo prazo da sua divida financeira se maturidade contratual. Os montantes que constam

adequa a capacidade esperada de geracdo de fundos da tabela s&o cash flows contratuais n&o descontados

e dispondo de facilidades de crédito disponiveis incluindo juros.

a todo o momento (linhas em conta corrente).

~

. - 1A3 3A12 1AS MAIS DE
31 DE DEZEMBRO DE 2021 ATE 1 MES MESES MESES ANOS 5 ANOS TOTAL
PASSIVOS
Empréstimos
Papel comercial 15 4 516 2739 16 788 - 24158
Empréstimos bancérios 2 388 6 537 43 067 62 840 73 31 188143
Trade finance 102 976 19 209 - - 20 287
Obrigagcdes convertiveis 196 - 3543 13 418 - 17 156
Dividas com locacgdes financeiras 139 660 3086 11089 1043 16 016
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso 751 1443 6172 21134 9640 39140
3691 14132 77 816 125 268 83994 304 901
. . 1A3 3A12 1AS5 MAIS DE
31 DE DEZEMBRO DE 2020 ATE 1 MES MESES MESES ANOS 5 ANOS TOTAL
PASSIVOS
Empréstimos
Papel comercial 122 1061 6 414 19 239 - 26 837
Empréstimos bancarios 2231 3459 29129 82 958 92 504 210 281
Trade finance 127 242 57 499 - - 57 868
Obrigacdes convertiveis 195 - 563 13 961 314 17 833
Dividas com locac¢des financeiras 142 453 1857 12 902 2870 18 224
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso 1002 1953 7 534 18 049 6 324 34 862
3819 7168 102 996 147 109 104 813 365 905
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e) Riscos associados a pandemia COVID-19

Como indicado na Nota 2.1, a Administracéo avaliou
“ os efeitos no Grupo da pandemia COVID-19 nos
% seguintes riscos:

Risco operacional

Os impactos derivados da COVID-19 na atividade
do Grupo foram ainda significativos em 2021, em
particular no primeiro semestre, nomeadamente
ao nivel do volume de atividade, em resultado das
medidas de confinamento impostas para contencdo
da pandemia resultante da COVID-19. Tal como
b em 2020, as empresas do Grupo mantiveram-se
; 3 sempre em funcionamento ao longo de 2021,
% beneficiando da implementacdo de um conjunto
3‘; . de medidas destinadas a preservar a seguranca
; i, oy dos seus empregados, com destaque para o recurso
v ; - ao trabalho a distancia, sempre que possivel, mas
; também a organizacdo do trabalho em turnos e
horarios desfasados. Em 2021, o Grupo implementou
diversos processos de reestruturacdo em varias
y operacodes, alguns dos quais iniciados em 2020,
s com vista a otimizagdo das suas operagdes.

Risco de liquidez

No final do ano 2021, as obrigacdes financeiras

para os proximos doze meses foram avaliadas de
acordo com os orgamentos aprovados, nas quais a
Administracdo prevé o cumprimento das obrigacdes
decorrentes dos passivos correntes aquando do seu
vencimento.

¥ Risco de avaliacdo do ativo e do passivo no balangco

Nao houve impactos negativos significativos no
valor contabilistico do ativo imobilizado do Grupo
ou na necessidade de reconhecer responsabilidades
adicionais.
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Nota 4

Ativos e passivos financeiros

A reconciliagdo do balan¢o consolidado com as

diversas categorias dos ativos e passivos financeiros,

nele incluido detalha-se como se segue:

ATIVOS FINANCEIROS

ATIVOS AO JUSTO

OUTROS PASSIVOS

AO CUSTO VALOR POR VIA DE FINANCEIROS AO
31 DE DEZEMBRO DE 2021 AMORTIZADO RESULTADOS CUSTO AMORTIZADO
ATIVOS
Ativos ao justo valor por via de resultados - 120 -
Outros ativos nao correntes 3373 - -
Clientes e outros ativos correntes 122 646 - -
Caixa e seus equivalentes 7982 - -
Total de ativos 134 001 120 -
PASSIVOS
Empréstimos n&o correntes - - 183 408
Outros passivos ndo correntes - - 17
Empréstimos correntes - - 86 387
Fornecedores e outros passivos correntes - - 152 567
Total de passivos - - 422 380

ATIVOS FINANCEIROS

ATIVOS AO JUSTO

OUTROS PASSIVOS

AO CUSTO VALOR POR VIA DE FINANCEIROS AO
31 DE DEZEMBRO DE 2020 AMORTIZADO RESULTADOS CUSTO AMORTIZADO
ATIVOS
Ativos ao justo valor por via de resultados - 19 -
Outros ativos ndo correntes 3514 - -
Clientes e outros ativos correntes 144 954 - -
Caixa e seus equivalentes 9354 - -
Total de ativos 157 821 19 -
PASSIVOS
Empréstimos ndo correntes - - 221462
Outros passivos nao correntes - - 58
Empréstimos correntes - - 102 921
Fornecedores e outros passivos correntes - - 131 068
Total de passivos - - 455 509




O justo valor dos ativos e passivos financeiros
é semelhante ao seu valor de balanco.

Em 2021 e 2020 os ganhos e perdas com ativos
e passivos financeiros analisam-se como segue:

2021 2020

Ganhos/(perdas) de empréstimos e contas a receber -895 -843

Provenientes de empréstimos e outros valores a receber 66 196
Juros suportados:

Provenientes de passivos financeiros mensurados ao custo amortizado -11170 -13 617

Custos com comissées, garantias e out. custos com passivos financeiros -3 352 -2N7

Total ganhos e perdas liquidos -15 350 -16 381

Nota b
Estimativas e julgamentos relevantes

A preparacdo das demonstracdes financeiras foi
realizada em conformidade com os principios
contabilisticos geralmente aceites, por recurso a
estimativas e assuncdes que afetam os montantes
reportados de ativos e passivos e de proveitos e
custos durante o periodo de reporte. Sera de referir
que, apesar de as estimativas se terem baseado no
melhor conhecimento do Conselho de Administracdo
em relacdo aos eventos e acdes correntes, os
resultados reais podem, em ultima analise, vir a diferir
das mesmas.

As estimativas que apresentam um risco significativo
de originar um ajustamento material no valor
contabilistico dos ativos e passivos no exercicio
seguinte sdo apresentadas abaixo:

a) Estimativa de imparidade das diferengas do
Goodwill e marcas

O Grupo testa anualmente se existe ou ndo
imparidade do Goodwi/l, de acordo com a politica
contabilistica indicada na Nota 2.3. Os valores
recuperaveis das unidades geradoras de caixa séo
determinados com base no calculo de valores de
uso. Esses calculos exigem o uso de estimativas
cujas principais variaveis relevantes sdo a taxa de
atualizacdo e a expectavel evolucdo das vendas
(Notas 8 e 9).

De igual forma sao efetuados testes de imparidade
para as marcas registadas em outros ativos
intangiveis, no ambito dos quais foram utilizadas
estimativas (Nota 9).

b) Pressupostos atuariais

As responsabilidades com beneficios definidos

(Nota 23) s&o calculadas com base em determinados
pressupostos atuariais. A diferenga verificada entre
0s pressupostos utilizados e a realidade pode dar
origem a efeitos mais ou menos relevantes nas
demonstragdes financeiras.

c) Imposto sobre o rendimento

O Grupo esta sujeito a impostos sobre o rendimento
em diversas jurisdicdes sendo que o célculo do
imposto efetuado pelo Grupo (Notas 12 e 30) esta
sujeito a revisao pelas diversas autoridades fiscais.
Quando o resultado final dessas revisdes é diferente
dos valores inicialmente registados, as diferencas
terdo impacto no imposto sobre o rendimento e nos
saldos dos impostos diferidos, no periodo em que tais
diferencas sao identificadas.
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Adicionalmente, os ativos por impostos diferidos
correspondem ao valor de prejuizos fiscais para o
qual existe expectativa de recuperacdo no futuro.
A ndo recuperacao dos prejuizos fiscais ou a
alteracdo em futuros exercicios das expectativas
de recuperacédo terdo impacto nos resultados do
exercicio em gque a situacdo se verificar.

d) Cobrancas duvidosas

As perdas por imparidade relativas a créditos de
cobranca duvidosa (Nota 17) s&o baseadas na
avaliacao efetuada pelo Grupo da probabilidade

de recuperacdo dos saldos das contas a receber.

Este processo de avaliacdo esta sujeito a diversas
estimativas e julgamentos. As alteragdes destas
estimativas podem implicar a determinacéao de
diferentes niveis de imparidade e, consegquentemente,
diferentes impactos nos resultados.

e) Provisdes para litigios

O Grupo é parte em algumas acdes judiciais em
curso, sendo constituidas provisdes sempre que de
acordo com as estimativas efetuadas pela gestéo,
com base no parecer dos advogados do Grupo, sejam
consideradas necessarias (Notas 2.20 e 22).

Uma decisdo negativa em qualguer Acdo em curso
podera ter um efeito adverso para a atividade,
situacéo financeira e resultados do Grupo.

Nota 6
Relato por segmentos

A apresentacdo da informacéo por segmentos é
efetuada de acordo com os segmentos operacionais
identificados, que sdo a atividade de distribuicdo de
papel, a atividade de embalagem e a atividade de
comunicag¢do visual.

A atividade de distribuicdo de papel corresponde

a oferta de produtos para a industria do grafico e
escritério (office), com portfolio de produtos de
papel, consumiveis graficos, bem como servigcos

de logistica associados. A atividade de embalagem
envolve o fornecimento de solugcdes a medida e
oferta de produtos tais como: caixas, filmes, cintas,
fitas, enchimentos, sacos, etiquetas e equipamentos.
A atividade de comunicacéo visual envolve a
distribuicdo de produtos e servicos para impressao
digital de grande formato: impressoras, tintas/toners,
media, software e assisténcia técnica. Ndo incluidos
acima, estdo as Outras atividades que incluem as
atividades desenvolvidas pelas holdings e outras
empresas ndo imputadas aos negdcios identificados,
onde se incluem as atividades de servicos partilhados,
investimento e gestdo de participacodes.

Para efeitos de determinagdo dos segmentos,
para a analise da Administracdo foi considerado
como relevante a organizacao e verticalizacédo
dos produtos/servicos prestados que partilham
0Ss mesmos métodos de distribuicdo, sendo este
o formato em que a Administracdo acompanha
a atividade. Nao se procedeu a agregacao de
segmentos reportaveis.

Os resultados e os ativos e passivos de cada
segmento correspondem aqueles que lhe séo
diretamente atribuiveis ou os que, numa base
razoavel, Ihes podem ser atribuidos, com base

na informacado de gestdo. As transferéncias
intersegmentais sdo efetuadas a precos de mercado
e ndo sdo materialmente relevantes.
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Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a informacao
financeira por segmentos operacionais, analisa-se
da seguinte forma:

COMUNICACAO OUTRAS ELIMINAC. DE
31 DE DEZEMBRO DE 2021 PAPEL EMBALAGEM VISUAL ATIVIDADES CONSOLID. CONSOLIDADO
REDITOS
Vendas externas (Nota 25) 855 052 79 487 30 062 4 - 964 606
Vendas Intersegmentais 241 2018 1623 - -3882 -
Outros rendimentos 27 536 1290 831 -845 - 28 812
Réditos totais 882 830 82796 32515 -841 -3 882 993 417
RESULTADOS
Resultados segmentais 14 872 4 383 838 -4 214 -395 15 484
Resultados operacionais 15 484
Ganhos/(perdas) em associadas 655 - - - - 655
Gastos de juros -11103 -946 -195 -8 940 5176 -16 009
Proveito de juros 3130 - 3 920 -2 853 1201 w
Resultado antes de imposto 7 554 3437 647 -12 234 1928 1332 E_'..
o
Impostos s/lucros 4172 -1665 239 -764 - 1982 5
]
Resultados de atividades ordinarias 3314 31
Resultado consolidado liquido 1727 1772 886 -12 998 1928 3314 21
=
]
S
OUTRAS INFORMAGOES 3
=
Ativos do segmento 558 542 46 722 1735 32075 - 649 073 o
Z
Impostos diferidos ativos 37148 =i
o
Ativos totais consolidados 686 221 o
(%]
Passivos do segmento 305 529 24 094 5459 145 099 - 480 181 )
[0}
Impostos diferidos passivos 48 618 (3)
Passivos totais consolidados 528 799 ,‘i
Dispéndios de capital fixo 7729 594 1465 187 - 9974 %
O
Depreciacdes e amortizacdes 11954 2100 804 445 - 15 304 8
) ) ) T
Imparidade de clientes e outros ativos B - 5
correntes e ndo correntes 1554 o4 16 1623 %
o
@
o
(%]
0O
e}
>
wn
o
Q
)
Q
Q
(%]
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COMUNICACAO OUTRAS ELIMINAC. DE
31 DE DEZEMBRO DE 2020 PAPEL EMBALAGEM VISUAL ATIVIDADES CONSOLID. CONSOLIDADO
REDITOS
Vendas externas (Nota 25) 909 941 73835 31723 5 - 1015 504
Vendas intersegmentais 7 339 1645 5028 - -14 012 -
Outros rendimentos 24 800 12 702 -859 - 25 755
Réditos totais 942 080 76 592 37 453 -855 -14 012 1041259
RESULTADOS
Resultados segmentais -2973 3104 322 -2738 -399 -2684
Resultados operacionais -2 684
Ganhos/(perdas) em associadas -97 - - - - -97
Gastos de juros -12105 -1056 -15 -9721 6 640 -16 356
Proveito de juros 3920 1221 4 77 -5 007 909
Resultado antes de impostos -11 255 3270 21 -11 688 1234 -18 229
Impostos s/ lucros 1566 -928 -251 2389 - 2776
Resultados de atividades ordinarias -15 453
Resultado consolidado liquido -9 690 2342 -40 -9 299 1234 -15 453
OUTRAS INFORMAGOES
Ativos do segmento 580 027 48 392 10 955 54 385 - 693 759
Impostos diferidos ativos - - - - - 33584
Ativos totais consolidados 727 344
Passivos do segmento 350 414 29196 5729 139 796 - 525134
Impostos diferidos passivos - - - - - 47 670
Passivos totais consolidados 572 804
Dispéndios de capital fixo 4 455 707 1105 528 - 6 795
Depreciacdes e amortizacdes 14 414 2244 808 1044 - 18 51
Imparidade de clientes e outros ativos 1710 59 10 B - 1779

correntes e ndo correntes




Apresenta-se abaixo a divisdo geografica dos Ativos
e Réditos totais para a empresa como um todo:

2021 2020
REDITOS REDITOS
ATIVOS TOTAIS ATIVOS TOTAIS
Alemanha 460 852 647 002 514 088 710 326
Franca 105 562 239 985 95 235 224 781
Portugal 70 742 40 603 70 806 36 941
Espanha 1560 36 093 636 39109
Outros 10 357 29 735 12 994 30101
649 073 993 417 693 759 1041259
N&o existem clientes que representem mais de 10%
das vendas do Grupo.
Ativos nao correntes por reparticao
geografica
W
Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 os valores dos .
. ~ . ~ 3
ativos ndo correntes de acordo com a sua localizacdo -
sdo os seguintes: §
o
0
'3
o
]
2021 ALEMANHA FRANCA PORTUGAL ESPANHA OUTROS TOTAL 3
3
Ativos fixos tangiveis 12 439 19 206 11031 14123 591 57 390 a
Direito de uso 27 706 4 098 390 137 774 33105 S
Partes de capital relacionadas 1100 - - 1160 - 2 260 CZ)
<)
Ativos ao justo valor por via de resultados - 104 13 - 3 120 B
o
Qutros ativos n&o correntes 422 1880 1070 - - 3373 (6
41666 25 289 12 504 15 421 1368 96 248 (3"
(@]
>
s
=
2020 ALEMANHA FRANGCA PORTUGAL ESPANHA OUTROS TOTAL 2
O
Ativos fixos tangiveis 22277 20783 12181 13582 695 69 518 o
m
Direito de uso 23850 5774 458 343 13 31538 =
o))
Partes de capital relacionadas - - - 2 385 - 2 385 %
(0]
Ativos ao justo valor por via de resultados - 103 13 - 3 n9 2
(%)
Outros ativos ndo correntes 27 2098 1130 - 14 3514 8
46 398 28 759 13 783 16 310 1825 107 074 §
a
Q
Qo
Q
(%)
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Informacéo respeitante a distribuicdo geogréafica e
por segmento das Marcas, incluidas na linha de Ativos
intangiveis, e Goodwill pode ser consultado nas notas

respetivas (Notas 8 e 9).

Nota 7

Ativos fixos tangiveis

Durante os exercicios de 2021 e 2020, os movimentos
ocorridos no valor dos ativos fixos tangiveis, bem
como as respetivas depreciacdes, foram os seguintes:

ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

EDIFiCIOS EQUIPAM.

E OUTRAS EQUIPAM. EQUIPAM.DE ADMINISTR. E
2021 TERRENOS CONSTRUCOES BASICO TRANSPORTE OUTROS EM CURSO TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO
Saldo em 1 de janeiro de 2021 22 373 72 016 23 496 6 659 1015 1081 136 641
Diferencas cambiais - -16 -38 -26 -40 - -19
Aumentos - 233 1534 na8 519 1087 3490
Alienacoes/transferéncias/abates -3899 -8 823 -8 374 -943 3935 -171 -19 815
Saldo em 31 de dezembro de 2021 18 474 63 410 16 618 5809 15 429 457 120 198
DEPRECIAGOES ACUMULADAS
Saldo em 1 de janeiro de 2021 - 33683 19 259 4 805 9 374 - 67 123
Diferencas cambiais - -13 -34 -26 -37 - -10
Reforco - 1084 797 570 1120 = 3571
Alienacdes/transferéncias/abates - -2759 -6 569 -1026 2578 - -7776
Saldo em 31 de dezembro de 2021 - 31995 13 454 4322 13 035 - 62 808
Valor liquido 18 474 31416 3164 1486 2395 457 57 390
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ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

EDIFiCIOS EQUIPAM.
EOUTRAS EQUIPAM. EQUIPAM.DE ADMINISTR. E
2020 TERRENOS CONSTRUGOES BASICO TRANSPORTE OUTROS EMCURSO  TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO
Saldo em 1 de janeiro de 2020 22373 73 574 32301 4664 11128 1138 145178
Diferencas cambiais - -13 -35 -29 -35 - -Nn3
Aumentos - 303 1615 46 218 95 2277
Alienacoes/transferéncias/abates - -1846 -10 385 1978 -296 -152 -10 702
Saldo em 31 de dezembro de 2020 22373 72 016 23 496 6 659 11 015 1081 136 641
DEPRECIACOES ACUMULADAS
Saldo em 1 de janeiro de 2020 - 33908 26 685 2220 8637 - 71451
Diferencas cambiais - -10 -29 -24 -33 = -95
Reforco - 1265 1456 561 1372 - 4654
Alienacdes/transferéncias/abates - -1480 -8 852 2048 -603 - -8 887
Saldo em 31 de dezembro de 2020 - 33683 19 259 4 805 9 374 - 67 123
Valor liquido 22373 38334 4236 1855 1641 1081 69 518
O aumento dos Ativos fixos tangiveis no periodo A 31 de dezembro de 2021, ndo existiam
ficou a dever-se, principalmente, ao investimento compromissos contratuais para aquisicdo de ativos
efetuado pelas subsididrias em equipamento de fixos tangiveis.

comunicacao visual, em equipamento informatico
e nas suas instalacdes.

De forma semelhante, nas alienacdes, para além da
venda de equipamento informatico por parte do
Grupo na Alemanha e pela venda do armazém de
Porto Salvo em Portugal, destaca-se a operacéo de
sale and leaseback do armazém de Markt Schwaben
(com valor liquido contabilistico de 8,8 milhdes

de euros a data da operacgdo), na sequéncia do
qual foi reconhecido um Ativo de direito de uso
(no montante de 3 milhdes de euros - ver Nota 9)
e responsabilidades respeitante a Ativos de direito
de uso (5,7 milhdes de euros - ver Nota 21).
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Nota 8
Goodwill

A variacdo do saldo registado na rubrica Goodwil/
durante os exercicios de 2021 e 2020 foi a seguinte:

VARIAGCAO DO GOODWILL

1de janeiro de 2020

Valor de aquisicdo (reexpresso) 243 671
Perdas de imparidade acumuladas - 766
Saldo em 1 de janeiro de 2020 231905
Movimentos em 2020
Diferencas cambiais -
Aumentos 715
Reducdes por imparidade -
Transferéncias e abates -
232 620
31 de dezembro de 2020
Valor de aquisicdo 244 386
Perdas de imparidade acumuladas -1 766
Saldo em 31 de dezembro de 2020 232 620
Movimentos em 2021
Diferencas cambiais -
Aumentos -
Redugdes por imparidade -
Transferéncias e abates -
232 620
31 de dezembro de 2021
Valor de aqguisicdo 244 386
Perdas de imparidade acumuladas -11766
Saldo em 31 de dezembro de 2021 232 620

Em 2020, o valor do Goodwill reconhecido
provisoriamente em 2019 aguando da aquisicdo da
Papyrus Deutschland GmbH & Co KG foi ajustado
em 715 milhares de euros. Esta entidade foi fundida
por incorporagdo na Papier Union, GmbH, mudando
a designacédo desta ultima para Inapa Deutschland,
GmbH no decorrer do primeiro semestre de 2020.

Aquando da aquisicdo de subsidiadrias, que operam
nos trés segmentos de atividade em que o Grupo
atua, nomeadamente, distribuicdo de papel,
embalagem e comunicac¢do visual, sdo apurados
montantes de Goodwill, correspondentes a diferenca
entre o valor de aquisicdo e o justo valor dos ativos e
passivos adquiridos.

No processo de avaliagdo e consequente
determinacéo do valor de aquisicéo, séo
considerados os beneficios econdmicos futuros que
decorrem essencialmente das sinergias e efeitos de
escala alcangados com a concentragdo de atividades,
obtidos ao nivel do conjunto de cada segmento
operacional, e que ndo podem ser imputados a
unidades geradoras de caixa individuais.

Consequentemente, e atendendo a que o segmento
de negdcio € o nivel mais baixo no seio do Grupo
utilizado pelo Conselho de Administragcdo para
monitorizacdo do Goodwill, aquelas diferencas foram
imputadas ao conjunto de unidades geradoras de
caixa gue representam o segmento de negodcio
desenvolvido pela subsidiaria adquirida. Esta
abordagem é seguida de modo consistente ao nivel
dos trés segmentos de atividade do Grupo.



Nestas circunstancias a alocacdo do Goodwill
analisa-se como se segue:

ALOCAGCAO DO GOODWILL

PAPEL EMBALAGEM COM. VISUAL
DISTRIBUICAO FRANCA ALEMANHA PORTUGAL PORTUGAL ALEMANHA TOTAL
Goodwill 209 366 3743 10 779 1135 1580 6 019 232 620

Conforme ja foi referido na Nota 2.3, os valores
registados em Goodwill sdo sujeitos a testes de
imparidade anuais ou sempre que existam indicios
de eventual perda de valor dos mesmos. O Grupo
procede anualmente ao célculo do valor recuperavel
dos ativos e passivos associados a atividade de
distribuicdo de papel, bem como as atividades

de embalagem e de comunicacéo visual, através

da determinacdo do valor de uso, de acordo com

o método de discounted cash flow.

A analise efetuada calcula de uma forma integrada

o valor recuperavel do negdcio (e consequentemente
do Goodwill), comparando-o com o ativo liquido
contabilistico do conjunto de unidades geradoras de
caixa, que inclui, entre outros, o Goodwill, as marcas
proprias, ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis.

E ainda efetuada uma andlise adicional referente
apenas ao valor recuperavel das marcas proprias
(ver Nota 9).

Os testes de imparidade efetuados para efeitos das
demonstracoes financeiras em 31 de dezembro de
2021 foram suportados em projecdes de cash flows
baseados em planos de médio e de longo prazo
aprovados pelo Conselho de Administracéo, que
abrangem um periodo até 2026.

As projecdes de cash flows a para além do periodo
do plano de médio e longo prazo sdo extrapoladas,
utilizando uma taxa de crescimento na perpetuidade.
De referir que as taxas de crescimento consideradas
nos testes de imparidade ndo excedem a taxa

média de crescimento a longo prazo das operagdes.
A margem EBITDA assumida reflete as expectativas
da gestdo quanto ao desenvolvimento do mercado

e das operacdes.

Os principais pressupostos que serviram de base aos
testes de imparidade a atividade de distribuicao de
papel foram os seguintes:

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO

2021 2020

Taxa nominal de crescimento 5 o
na perpetuidade OyoIr: 0.00%
Margem EBITDA/Vendas 4,90% 4,60%
Taxa de inflacéo 2,00% 2,00%
Taxa de desconto antes 6.96% 6.91%

de imposto

A Margem EBITDA apresentada refere-se a média no
periodo da projecao.

Para o calculo da taxa de desconto dos testes de
imparidade do Goodwil/l dos diversos Grupos de
unidades geradoras de caixa, recorreu-se a seguinte
abordagem:

* Taxa de juro sem risco: média da yield das bonds
do estado Alemé&o a 10 anos;

* Spread da divida: spread da divida da Inapa no
periodo;

* Beta: média de referenciais de mercado de
empresas comparaveis;

* Prémio de risco de mercado: limite superior de
intervalo de valores de prémio para mercados
sem risco utilizados no meio académico;
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* Prémio de risco de pais: média dos prémios de
risco por pais, utilizados no meio académico, dos
mercados Nos quais a Inapa opera;

» Estrutura 6tima de capitais: média de referenciais
de mercado de empresas comparaveis;

* Taxa de imposto: média das taxas de imposto
nominais nos mercados nos quais a Inapa opera.

Os pressupostos para cada uma das variaveis
utilizadas no calculo da taxa de desconto
mantiveram-se inalterados face ao ano anterior,
tal como se pode observar no quadro seguinte:

Yield dNas bonds do estado 119%
aleméo a 10 anos
Spread médio da Inapa 3,82%
Beta 0,89
Prémio de risco de mercado 6,00%
Prémio de risco de pais 0,40%
Es(tg%gf[c;éwma de capitais 579
Taxa de imposto 30%

A empresa procedeu a analises de sensibilidade

aos testes de imparidade do Goodwill dos diversos
Grupos de unidades geradoras de caixa, simulando
o impacto da variacdo de 50 pontos base na taxa de
desconto e na taxa de crescimento, isoladamente,
na seguéncia dos quais continua a ndo indicar
imparidade.




Nota 9

Ativos intangiveis e ativos de direito de uso
a) Ativos intangiveis
Durante os exercicios de 2021 e 2020, os movimentos

ocorridos nos ativos intangiveis, bem como nas
respetivas amortizacdes foram os seguintes:

ATIVOS INTANGIVEIS

SOFTWARE,
PATENTES E
PROPRIEDADE CARTEIRA ATIVOS EM CURSO

2021 INDUSTRIAL MARCAS DE CLIENTES E ADIANTAMENTOS TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO

Saldo em 1 de janeiro de 2021 40 096 130 692 6 096 8513 185 397
Diferencas cambiais -43 - - - -43
Aumentos 1668 - - 4 816 6 484
Alienacdes/transferéncias/abates 8926 - - -9 629 -703
Saldo em 31 de dezembro de 2021 50 647 130 692 6 096 3699 191135
AMORTIZACOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

Saldo em 1 de janeiro de 2021 33 510 27 464 2697 - 63 671
Diferencas cambiais -35 - - - =55
Reforco 1878 - 212 - 2 090
Alienacoes/transferéncias/abates -64 - - - -64
Saldo em 31 de dezembro de 2021 35 289 27 464 2909 - 65 662
Custo de aquisicéo 50 647 130 692 6 096 3699 191135
Amortizagcdes acumuladas 35289 - 2909 - 38198
Perdas por imparidade acumuladas - 27 464 - - 27 464
Valor liquido em 31 de dezembro de 2021 15 358 103 227 3187 3699 125 471

n7
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ATIVOS INTANGIVEIS
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SOFTWARE,
PATENTES E
PROPRIEDADE CARTEIRA ATIVOS EM CURSO

2020 INDUSTRIAL MARCAS DE CLIENTES E ADIANTAMENTOS TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO

Saldo em 1 de janeiro de 2020 38101 130 692 6 096 6 468 181357
Diferencas cambiais -30 - - - -30
Aumentos 2043 - - 2475 4 518
Alienacdes/transferéncias/abates -18 - - -431 -448
Saldo em 31 de dezembro de 2020 40 096 130 692 6 096 8 513 185 397
AMORTIZACOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS

Saldo em 1 de janeiro de 2020 32119 27 464 2300 - 61883
Diferencas cambiais -27 - - - -27
Reforco 1505 - 397 - 1902
Alienacoes/transferéncias/abates -87 - - - -87
Saldo em 31 de dezembro de 2020 33510 27 464 2697 - 63 671
Custo de aquisicao 40 096 130 692 6 096 8513 185 397
Amortizacdes acumuladas 33510 - 2697 - 36 207
Perdas por imparidade acumuladas - 27 464 - - 27 464
Valor liquido em 31 de dezembro de 2020 6 586 103 227 3399 8 513 121724

O aumento dos Ativos intangiveis no periodo A Inapa - IPG, identificou como ativos intangiveis de

118

ficou a dever-se, principalmente, ao investimento
em software, de onde se destaca o projeto de
implementacdo do software SAP.

A 31 de dezembro de 2021, ndo existiam
compromissos para a aquisicao de ativos intangiveis.

A variacdo ocorrida na rubrica de propriedade
industrial e outros direitos em 2021 deve-se,
essencialmente, ao investimento em infraestruturas
informaticas.

O saldo apresentado como ativos em curso

e adiantamentos que a 31 de dezembro de

2021 ascendem a 3 699 milhares de euros

(2020: 8 513 milhares de euros), correspondem
essencialmente ao investimento no novo ERP

do Grupo e a investimentos por parte da Inapa
Deutschland, GmbH no desenvolvimento de software
e upgrade de estruturas informaticas.

vida util indefinida, um conjunto de marcas proprias
registadas agquando da aquisicdo das subsidiarias
gue as detinham, para as quais nao existe um limite
temporal a partir do qual deixem de gerar beneficios
econdmicos para o Grupo, sendo estes os Unicos
ativos intangiveis do Grupo com vida util indefinida.

O valor dos ativos intangiveis em causa € sujeito
a testes de imparidade anuais em harmonia com
o disposto na IAS 36 de que resultou uma perda
de imparidade de 27 464 milhares de euros
registada em 2006, fixando-se o seu valor liquido
em 31 de dezembro de 2021 e 2020, no montante
de 103 227 milhares de euros.



Abaixo encontra-se o valor contabilistico das marcas
dividido por segmento e mercado geografico.

PAPEL
FRANCA ALEMANHA PORTUGAL TOTAL
Marcas 22 416 74 820 5992 103 227

Em 2021 foi efetuada uma avaliacdo que procedeu
ao calculo do valor estimado das marcas utilizando o
meétodo do discounted cash flow, tendo em conta as
rentabilidades totais geradas pelas marcas.

Os testes de imparidade efetuados para efeitos

das demonstracdes financeiras em 31 de dezembro
de 2021 foram assim suportados em projecdes de
cash flows baseados em planos de médio e de longo
prazo aprovados pelo Conselho de Administracéo,
gue abrangem um periodo até 2026.

As projecdes de cash flows para além do periodo

do plano de médio e longo prazo sdo extrapoladas,
utilizando uma taxa de crescimento na perpetuidade.
De referir que as taxas de crescimento consideradas
nos testes de imparidade n&do excedem a taxa média
de crescimento a longo prazo das operagdes.

Os principais pressupostos que serviram de base aos
testes de imparidade as marcas foram os seguintes:

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO

2021 2020

Taxa nomma} de crescimento 0.00% 0.00%
na perpetuidade

Taxa de desconto antes 6.45% 6.52%

de imposto

A metodologia para o apuramento da taxa de
desconto foi a adotada para efeitos da avaliacdo
do Goodwill (ver Nota 8).

A avaliagcdo através de discounted cash flow resultou
nos seguintes montantes de valor recuperavel por
marca:

- VALOR DA
DESIGNACAO AVALIACAO
Inapa Tecno 65179
Inapa Imagine 13 514
Galaxi 4115
Bavaria 4 918
Prima 2759
Outros 52 496

142 982

Apos a realizacdo dos testes de imparidade, ndo foi
identificada perda por imparidade a registar.

A empresa procedeu a analises de sensibilidade ao
teste de imparidade das marcas, simulando o impacto
da variagcdo de 50 pontos base na taxa de desconto e
na taxa de crescimento, isoladamente, na sequéncia
dos quais continua a nao indicar imparidade.

n9
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b) Ativos de direito de uso
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Durante os exercicios de 2021 e 2020, os movimentos
ocorridos nos ativos de direito de uso, bem como nas
respetivas amortizacdes foram os seguintes:

EDIFiCIOS EQUIPAMENTO

E OUTRAS EQUIPAMENTO DE ADMINISTRATIVO E
2021 CONSTRUCOES TRANSPORTE OUTROS TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO
Saldo em 1 de janeiro de 2021 52 551 12304 729 65 585
Diferencas cambiais - - - =
Aumentos 8712 3245 - 1957
Alteracoes contratuais/abates -14 434 -2477 -135 -17 047
Saldo em 31 de dezembro de 2021 46 828 13 072 594 60 494
AMORTIZACOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS
Saldo em 1 de janeiro de 2021 27 226 6 686 134 34 046
Diferencas cambiais - - - -
Reforco 6172 3407 63 9643
Alteracdes contratuais/abates -13 628 -2 536 -135 -16 300
Saldo em 31 de dezembro de 2021 19770 7 558 61 27 389
Custo de aquisicao 46 828 13072 594 60 494
Amortizacdes acumuladas 19 770 7 558 61 27 389
Perdas por imparidade acumuladas - - - -
Valor liquido em 31 de dezembro de 2021 27 058 5514 533 33105

120




EDIFiCIOS EQUIPAMENTO

E OUTRAS EQUIPAMENTO DE ADMINISTRATIVO E
2020 CONSTRUCOES TRANSPORTE OUTROS TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO
Saldo em 1 de janeiro de 2020 59 41 13 387 983 73782
Diferencas cambiais - - - -
Aumentos 733 1686 - 2420
Alteracdes contratuais/abates -7 593 -2 769 -255 -10 617
Saldo em 31 de dezembro de 2020 52 551 12304 729 65 585
AMORTIZAGCOES E PERDAS POR IMPARIDADE ACUMULADAS
Saldo em 1 de janeiro de 2020 25 261 6 480 262 32 004
Diferencas cambiais - - - =
Reforco 8428 3394 133 1955
Alteracdes contratuais/abates -6 463 -3188 -262 =3 €13
Saldo em 31 de dezembro de 2020 27 226 6 686 134 34 046
Custo de aquisicéo 52 551 12 304 729 65 585
Amortizacdes acumuladas 27 226 6 686 134 34 046
Perdas por imparidade acumuladas - - - -
Valor liquido em 31 de dezembro de 2020 25 325 5618 595 31538

As alteracdes contratuais/abates respeitam
essencialmente a contratos de locacdo que
terminaram durante o periodo.
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Nota 10

Partes de capital em empresas associadas
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Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, os
investimentos em empresas associadas, tinham
a seguinte composicéo:

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO

2021 2020

Surpapel, SL 1160 1122
Romerturm Feinstpapier GmbH

2 Co KG 1099 1262

2260 2 385

Em 31 de dezembro de 2021 e no exercicio findo
naquela data, a informacao financeira relativamente
a participacdes registadas em partes de capital em
empresas associadas é a seguinte:

CAPITAIS RESULTADO % CAPITAL RESULTADO VALOR DE
EMPRESA SEDE SOCIAL ATIVOS PROPRIOS PROVEITOS LIQUIDO DETIDO APROPRIADO BALANCO
Poligono Industrial
Guadalquivir, ¢/
Surpapel, SL Tecnologia, 1 6 590 1835 9609 155 25% 39 1160
4120 Gelves,
Sevilha, Espanha
. Alfred-Nobel-
Rémerturm _StraBe 19
Feinstpapier 10 237 6 059 17 305 2454 25% 616 1099
50226 Frechen
GmbH & Co KG
Alemanha
655 2260
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Nota 1l

Ativos ao justo valor por via de resultados

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a rubrica
Ativos ao justo valor por via de resultados tinha a
seguinte composicao:

2021 2020
Né&o corrente
Outros 120 19
Corrente
Outros = -
120 n9

O movimento ocorrido durante o exercicio findo em
31 de dezembro de 2021 e de 2020, na rubrica Ativos
ao justo valor por via de resultados foi o seguinte:

O movimento ocorrido durante os exercicios findos

w

: o 5

em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, na rubrica Saldo em 1 de janeiro de 2020 122 )
. . ) °

de Part_es de capital em empresas associadas, foi Aquisicoes ) 3
O seguinte: 2
Alienacdes - 81

Variacéo de justo valor -3 m

. . =1

Saldo em 1 de janeiro de 2020 Ak Saldo final em 31 de dezembro de 2020 19 g
o o
Aquisicoes - o
=

i & N o
Alienacdes Aquisicoes . .
Distribuicéo de dividendos - . - [¢)
Alienacdes - o

i . wn

Resultado apropriado o Variagdo de justo valor 1 0%
. (%]

Saldo final em 31 de dezembro de 2020 2 385 saldo final em 31 de dezembro de 2021 120 g
3

Aquisicoes = (D)
quisic [l
Alienacoes - o
G

Distribuicdo de dividendos -780 @
\ Resultado apropriado 655 %_'
Saldo final em 31 de dezembro de 2021 2 260 %
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Nota 12

Impostos diferidos

Relatorio & Contas 2021

Todas as situacdes que possam vir a afetar
significativamente os impostos futuros encontram-se
registadas nas demonstra¢cdes financeiras em 31 de
dezembro de 2021 e de 2020.

Em 2021 e 2020, o movimento ocorrido nos ativos
e passivos por impostos diferidos, foi o seguinte:

RESERVAS DE JUSTO RESULTADO
R VALOR E OUTRAS DO EXERCICIO
01-01-2021 TRANSFERENCIAS RESERVAS (NOTA 30) 31-12-2021
ATIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS
Provisdes tributadas 391 - - 272 663
Prejuizos fiscais reportaveis 26 262 - - 1312 27 574
Outros 6 930 3847 -492 -1375 8 910
33584 3847 -492 209 37 148
PASSIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS
Reavaliacao de ativos tangiveis -1216 - - -45 -1261
Amortizacdes -25 859 - - 2212 -23 646
Outros -20 595 -3847 - 731 =23 71
-47 670 -3 847 - 2898 -48 618
Impostos diferidos liquidos -14 086 - -492 3107 -11 471
RESERVAS DE JUSTO RESULTADO
~ VALOR E OUTRAS DO EXERCICIO
01-01-2020 TRANSFERENCIAS RESERVAS (NOTA 30) 31-12-2020
ATIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS
Provisdes tributadas 972 - - -581 391
Prejuizos fiscais reportaveis 21568 - - 4694 26 262
Outros 6273 - 109 548 6930
28813 - 109 4 662 33584
PASSIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS
Reavaliacdo de ativos tangiveis -1288 - - 72 -1216
Amortizacdes -24 548 - - -1310 -25 859
QOutros -20 844 - - 248 -20 595
-46 680 - - -990 -47 670
Impostos diferidos liquidos -17 866 - 109 3672 -14 086
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Em 2021, dos 492 milhares de euros negativos
reconhecidos acima em Reservas de justo valor

e outras reservas, -401 milhares de euros estdo
apresentados em Ganhos e perdas atuariais na
Demonstracdo do Rendimento Integral, -91 milhares
de euros estdo apresentados em Diferencas de
conversdo cambial, na mesma demonstracéo.

Em 2020, dos 109 milhares de euros reconhecidos
acima em Reservas de justo valor e outras reservas,
158 milhares de euros estdo apresentados em Ganhos
e perdas atuariais na Demonstracdo do Rendimento
Integral, -49 milhares de euros estdo apresentados
em Diferencas de conversdo cambial, na mesma
demonstracéo.

Os passivos por impostos diferidos apresentados
em Outros acima dizem essencialmente respeito
a valorizacdo das marcas.

S&o reconhecidos impostos diferidos ativos sobre
prejuizos fiscais na medida em que seja provavel a
realizacdo do respetivo beneficio fiscal, através da
existéncia de lucros tributaveis futuros. O Grupo
reconheceu impostos diferidos ativos no valor de

27 574 milhares de euros referentes a prejuizos fiscais
gue podem ser deduzidos aos lucros tributaveis
futuros, e que se detalham como se segue:

VALOR DO IMPOSTO VALOR DO IMPOSTO DATA LIMITE DE

EMPRESA 2021 2020 UTILIZACAO

Inapa France 7 447 8 458 ilimitado

Inapa Espana 7 207 7 249 ilimitado

Inapa Belgium 1329 1344 ilimitado

Inapa Deutschland 11 591 9139 ilimitado
Qutras = 71
27 574 26 262

No presente exercicio, as entidades indicadas acima
apresentam um prejuizo fiscal, tendo a Administracéo
avaliado a probabilidade de recuperacao, através de
projecoes de cash flows, tendo em conta a data limite
de utilizacdo dos mesmos prejuizos, adaptando-se

os calculos, embora as entidades ndo sejam
consideradas unidades geradoras de caixa, por si so.

A taxa de crescimento apds o prazo de 5 anos foi a
utilizada para a realizacdo dos testes de imparidade
ao Goodwill (segmento de distribuicdo de papel) e
as marcas (Notas 8 e 9).
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Nota 13

Inventarios

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, os inventarios
decompdem-se como se segue:

Nota 14

Clientes

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, os clientes
decompdem-se como segue:

2021 2020 2021 2020
Produtos acabados e intermédios 651 655 Clientes
Mercadorias 55 863 64 073 Clientes ¢/ corrente 59167 109 678
56 514 64 728 Clientes ¢/ letras 6 291 3951
Clientes cobranca duvidosa 10 899 13 856
Ajustamento para valor de realizagcdo 1482 2516 76 357 127 484
(Nota 17)
55 032 62 212
Perdas de imparidade acumuladas (Nota 17) -10 556 -11863
Clientes - saldo liquido 65 801 115 621

Né&o foram consignadas existéncias como garantia do
cumprimento de obrigacdes contratuais.

O custo das vendas nos exercicios findos em

31 de dezembro de 2021 e de 2020 ascendem

a 782 581 e 832 172 milhares de euros, respetivamente
e foi apurado como segue:

2021 2020

Inventarios iniciais 64 728 72 554
Compras e regularizacdes de existéncias 775 318 823 286
Inventarios finais 56 214 64 728
783 531 831112

Perdas por imparidade (Nota 17) 946 1204
Reversdes de perda por imparidade (Nota 17) -1897 -144
782 581 832172

Durante os exercicios de 2021 e de 2020, o Grupo
reconheceu uma perda por imparidade no montante
1580 milhares de euros e de 1462 milhares de euros
respetivamente, relativo ao refor¢co da imparidade
de clientes, o qual foi registado na rubrica de Outros
custos (Notas 17 e 27).

A reduc¢do do saldo de Clientes em 2021 esta
associada a realizacdo de operacdes de cessao

de créditos através da realizacdo de um contrato

de factoring nas operacdes alemas do Grupo que
abrange a vasta maioria dos saldos de clientes

nessa geografia (ver Nota 21). A cessdo de créditos
ao abrigo deste contrato redne as condi¢cdes que
permitem o respetivo desreconhecimento (Nota 2.11).



Nota 15

Impostos a recuperar e outros ativos

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a rubrica de
Impostos a recuperar decompde-se como se segue:

IMPOSTOS A RECUPERAR 2021 2020
Imposto sobre o rendimento 5437 5854
Imposto sobre o valor acrescentado 1057 4 475
Outros impostos 149 1563

6 642 11892

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, os saldos
das rubricas Outros ativos correntes e ndo correntes
analisam-se como segue:

OUTROS ATIVOS CORRENTES
E NAO CORRENTES 2021 2020

OUTROS ATIVOS NAO CORRENTES

Qutros investimentos 500 500
Outros devedores 3584 3682
Perdas de imparidade acumuladas (Nota 17) =71 -668

3373 3514

OUTROS ATIVOS CORRENTES

Adiantamentos a fornecedores 2888 1131
Outros devedores 39 850 16 858
Perdas de imparidade acumuladas (Nota 17) -881 -881

38 969 15 977
Acréscimo de proveitos 14 987 12 226
Custos diferidos 2 431 3929

59 275 33262

A rubrica de Outros devedores ndo correntes inclui,
entre outros, depdsitos garantia junto de empresas

de factoring (805 milhares de euros) e empréstimos
concedidos (1,5 milhdes de euros).

A rubrica de Outros devedores correntes inclui um
crédito sobre o BBVA em recuperacao judicial (0,9
milhées de euros) por mobilizacéo irregular de fundos.
Adicionalmente, a rubrica inclui os saldos a receber
de fornecedores e de seguradoras de crédito nas
diversas geografias, assim como montantes a receber
decorrente da cessao de créditos de clientes através
de contratos de factoring (ver Nota 14 e Nota 21 d)).

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a

rubrica de Acréscimo de proveitos corresponde,
fundamentalmente, a especializacdo no final do
exercicio do valor a receber relativo a proveitos
obtidos pelo Grupo resultantes de processos de
negociacdo, sobre compras e bdénus sobre compras,
a receber dos fornecedores.

Nota 16
Caixa e equivalentes de caixa
A discriminacdo de caixa e equivalentes de caixa em

31 de dezembro de 2021 e de 2020 analisa-se como
se segue:

2021 2020

Depos_\tpg bancar\os imediatamente 7950 9201
mobilizéveis

Numerério 32 63

Caixa e seus equivalentes no balango 7 982 9 354

Descobertos bancarios -974 -18 741

Caixa e seus equivalentes na demonstra¢do 7009 9386

de fluxos de caixa

Em descobertos bancéarios est&do considerados os
saldos credores de contas correntes com instituicdes
financeiras, incluidos no balanco na rubrica de
Empréstimos (Nota 21).

Em 2020, os Pagamentos respeitantes a
investimentos financeiros apresentados na
demonstragcao dos fluxos de caixa consolidados

no montante de 31 662 milhares de euros respeita

ao pagamento da Vendor Loan Note, no seguimento
da aquisicdo da Papyrus Deutschland GmbH & Co. KG
em 2019.

127

SePEePI|OSUOD) selledurUI4 S8QdLIISUOWS(] SB SeI10N edl@dueuUlq ogdewlou] s




Relatorio & Contas 2021

128

Procedeu-se a reconciliacdo entre os movimentos das
rubricas de financiamento constantes do balanco e os
fluxos de caixa respeitantes para os periodos findos a
31 de dezembro de 2021 e 2020.

RECEBIMENTOS

PROVENIENTES DE

PAGAMENTOS
RESPEITANTES A

MOVIMENTOS

ATIVIDADES DE ATIVIDADES DE _NAO AJUSTAMENTO
2021 01-01-2021 FINANCIAMENTO FINANCIAMENTO MONETARIOS CAMBIAL 31-12-2021
PASSIVO NAO CORRENTE
Empréstimos 221462 178 810 -50 659 -165 394 -811 183 408
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos 102 921 - - - - 86 387
Descobertos bancarios -18 741 - - - - -974
Subtotal 84180 29 902 -160 556 134 283 -2 396 85 413
O Cenaciizagao de uros (Nota 24) 2 ) 14 61 16 009 : 1609
305 853 208 712 -225 825 -15102 -3 207 270 430
RECEBIMENTOS PAGAMENTOS
PROVENIENTES DE RESPEITANTES A MOVIMENTOS
ATIVIDADES DE ATIVIDADES DE _NAO AJUSTAMENTO
2020 01-01-2020 FINANCIAMENTO FINANCIAMENTO MONETARIOS CAMBIAL 31-12-2020
PASSIVO NAO CORRENTE
Empréstimos 220 985 151 046 -43185 -106 968 -419 221462
PASSIVO CORRENTE
Empréstimos 10 066 - - - - 102 921
Descobertos bancarios -19 238 - - - - -18 741
Subtotal 90 827 64 857 -195 530 125 003 -978 84180
O enaciizagao de juros (Nota 24) 40 ) eeor 16550 ' -
312 275 215 903 -255 321 34 391 -1396 305 852

Os movimentos ndo monetarios incluem as

reclassificacdes de Passivo ndo corrente para Passivo
corrente ao longo do periodo, especializagcdes de
gastos, assim como operagdes financeiras sem fluxo

financeiro associado.
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Nota 17

Imparidades

Durante os exercicios de 2021 e de 2020, as
imparidades de ativos reconhecidas tiveram os
seguintes movimentos:

OUTROS OUTROS ATIVOS
ATIVOS ) CLIENTES _ CORRENTES E
GOODWILL  INTANGIVEIS INVENTARIOS (NOTAS 14 NAO CORRENTES
(NOTA 8) (NOTA 9) (NOTA 13) E27) (NOTAS 15 E 27) TOTAL
Saldo em 1 de janeiro de 2020 11766 27 464 1456 12 326 1205 54 222
Reforco - - 1204 1462 317 2982
Utilizagbes/transferéncias B = - -869 27 -842
Reversdes - - -144 -669 - -813
Ajustamento cambial - - - -385 - -385
Saldo em 31 de dezembro de 2020 11766 27 464 2516 11864 1549 55164
Reforco - - 946 1580 43 2 569 o
Utilizacdes/transferéncias - - -83 -1065 - -1148 5
=
Reversodes - - -1897 -1268 - -3 165 %
Ajustamento cambial - - - -554 - -554 2z
'3
Saldo em 31 de dezembro de 2021 11766 27 464 1482 10 556 1592 52 866 31
2
o
3
®
O efeito em resultados dos reforcos e reversdes das Os reforcos e reversdes de inventarios apresentam 5
imparidades de inventédrios encontra-se registado nos a seguinte divisdo por segmentos para os periodos .
custos das vendas (Nota 13). findos em 31 de dezembro de 2021 e de 2020: )
@
o
(%)
~ - OUTROS O
DISTRIBUIGAO COMUNICAGAO NEGOCIOS E I}
2021 PAPEL EMBALAGEM VISUAL ATIVIDADES TOTAL (3)
>
s
Reforco imparidade de inventarios 820 126 - - 946 %
O
Reversao imparidade de inventarios -1860 -37 - - -1897 8
I
>
o))
B B OUTROS )
DISTRIBUIGAO COMUNICAGAO NEGOCIOS E <
2020 PAPEL EMBALAGEM VISUAL ATIVIDADES TOTAL 5
(%)
O
(@]
Reforgo imparidade de inventarios 1106 98 - - 1204 3
o)
Reversao imparidade de inventarios -65 -79 - - -144 a
Q
Qo
Q
(%)
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Nota 18 de Administracdo, nos termos da qual o resultado
liguido negativo do exercicio de 2020, no montante
Capital social de 15 453 731,26 euros, foi transferido para resultados

transitados.
Capital social
Em 2021, a Inapa - IPG foi sendo notificada ao abrigo

Em 31 de dezembro de 2021, o capital social é dos artigos 16.2 e 248.2- B do Cddigo dos Valores
representado por 526 225 508 acdes, das quais todas Mobilidrios e do Regulamento da CMVM 5/2008,
tém natureza ordinaria. O capital social, no valor de da alteracdo de participacdes qualificadas.

180 135 milhares de euros, encontra-se integralmente

subscrito e realizado. As acdes ordinarias sdo transacionadas com

o ISIN PTINAOAPOOOS.
Na Assembleia Geral de 21 de maio de 2021, os
acionistas da INAPA - Investimentos, Participacdes A estrutura acionista a 31 de dezembro de 2021
e Gestdo, S.A. aprovaram a proposta de aplicacdo e a 31 de dezembro 2020 ¢ a seguinte:
de resultados apresentada pelo Conselho

31 DE DEZEMBRO DE 2021

N.2 DE ACOES % DE ACOES % DIREITOS

ACIONISTA ORDINARIAS ORDINARIAS DE VOTO
Parpublica - Participacdes Publicas (SGPS), S.A. 236199 384 44,89% 33,33%
Participacao imputavel ao MillenniumBCP 112 996 710 21,47% 21,47%
Fundo de Pensdes do Grupo Banco Comercial Portugués 19 483 041 3,70% 3,70%
Banco Comercial Portugués 93 513 669 17,77% 17,77%
Nova Expresséo SGPS, S.A. 43 500 000 827% 8,27%
Novo Banco, S.A. 34 445 831 6,55% 6,55%
Total de participa¢des qualificadas 427 141925 81,17% 69,62%

31 DE DEZEMBRO DE 2020

N.2 DE ACOES % DE ACOES % DIREITOS

ACIONISTA ORDINARIAS ORDINARIAS DE VOTO
Parpublica - Participacdes Publicas (SGPS), S.A. 236199 384 44,89% 33,33%
Participacao imputavel ao MillenniumBCP 142 543 884 27,09% 27,09%
Fundo de Pensdes do Grupo Banco Comercial Portugués 49 030 215 9,32% 9,32%
Banco Comercial Portugués 93 513 669 17,77% 17,77%
Nova Expressdao SGPS, S.A. 36 900 000 7,01% 7,01%
Novo Banco, S.A. 34 445 831 6,55% 6,55%
Total de participa¢des qualificadas 450 089 099 85,53% 73,98%

Acoes proéprias

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, o Grupo nao
detinha acdes proprias.
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Nota 19

Prémios de emissdo de a¢oes, Reservas
e Resultados transitados

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, as rubricas
Prémios de emissao de acdes, Reservas e Resultados
transitados decompdem-se da seguinte forma:

2021 2020
Prémios de emissdo de agdes 431 431
Reserva de conversdo cambial -10 282 -8 790
Reservas de reavaliacao 31532 31532
Reserva legal 7 574 7574
Qutras reservas 9 041 -10102
Reservas 19 782 20 214
Resultados transitados -46 240 -30 786

Os Prémios de emissdo de agdes correspondem

a diferenca entre o valor nominal das acdes da

Inapa - IPG adquiridas e o seu valor de realizacédo e
n&o sao distribuiveis sob a forma de dividendos, mas
poderdo ser utilizados para incorporacédo no Capital
ou para cobertura de prejuizos.

A Reserva de conversao cambial inclui a diferenga

da convers&o cambial de todos os ativos e passivos
do Grupo expressos em moedas estrangeiras para
euros utilizando as taxas de cambio vigentes na data
do balang¢o. A variacdo negativa de 1492 milhares de
euros é apresentada na demonstracdo do rendimento
integral sob a designacao saldos que poderdo no
futuro ser reclassificadas para resultados. A variacdo
de outras reservas no montante de 1 061 milhares de
euros respeita principalmente a saldos que nao serdo
reclassificados para resultados, mais precisamente, a
ganhos e perdas atuariais.

As Reservas de reavaliacdo correspondem
maioritariamente ao valor dos bens reavaliados a data
de transicdo para os IAS/IFRS.

A variacdo ocorrida na rubrica de Resultados
transitados reflete a aplicacdo dos resultados
do ano anterior.

No periodo atual, ndo foram reclassificados valores
anteriormente apresentados em rendimento integral
para resultados do exercicio.

A legislacdo comercial estabelece que, pelo menos
5% do resultado liquido anual tem de ser destinado
ao reforco da reserva legal até que esta represente
pelo menos 20% do capital. Esta reserva nao é
distribuivel a n&o ser em caso de liquidac&o da
Sociedade, mas pode ser utilizada para absorver
prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou
incorporada no capital.

Nota 20
Resultados por agdo

O célculo do resultado basico por acdo baseia-se

no resultado liquido atribuivel aos acionistas da

Inapa - IPG e no numero médio ponderado de acdes
ordinarias em circulagcdo. O resultado basico por acé&o
e o resultado diluido por acdo sdo conforme segue:

2021 2020

Resultado liquido do exercicio 3314 -15 454

Numero médio ponderado de acdes 526 226 526 226

Obrig§c6e5 conyertivews 157 184 157 184
- agcdes potenciais

Resultado bésico por acdo - em euros 0,0063 -0,0294

Resultado diluido por acdo - em euros 0,0048 -0,0226
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De referir ainda que, de acordo com o paragrafo

n.2 69 do IAS 33, mesmo quando se estd na presenca
de um resultado liguido negativo devem ser aplicadas
as mesmas regras na determinacao dos valores

a considerar no calculo do resultado por acéo.

As obrigacdes convertiveis - acdes potenciais
correspondem as obrigacdes convertiveis emitidas no
ambito da aquisicdo da Papyrus Deutschland GmbH
& Co. KG (ver Nota 21). Estas obrigacdes atribuem ao
detentor a opcdo de conversdo (de tipo americana)
em 23% de acdes ordinarias da Inapa - IPG
(fixed-for-fixed).

Nota 21

Empréstimos e outros financiamentos

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a divida tinha
a seguinte composicao:

2021 2020
DiVIDA CORRENTE
Empréstimos bancarios
Descobertos bancarios a) 974 18 741
Financiamentos de curto prazo a) 16 303 -
Papel comefcial, reembolsavel pelo seu b) 6521 6607
valor nominal
lancanento de Tédo Y o 20370 10
53167 35533
Obrigacdes convertiveis e) 3000 -
Trade Finance d) 19 968 56 371
Dividas com locac¢oes financeiras 3354 1804
R%spohsabi\idades respeitantes a ativos 6898 9213
e direito de uso
Total da divida corrente 86 387 102 921
DiVIDA NAO CORRENTE
Empréstimos bancarios
Papel comercial, reembolsavel pelo b 15 241 17 093
seu valor nominal
Financiamento de médio e longo prazo ¢) 114137 150 505
129 378 167 598
Obrigacdes convertiveis e) 12 000 15 000
Dividas com locag¢des financeiras 1256 14 491
stepgir;s;tk;l\gjeacj(saé respeitantes a ativos 30 774 24373
Total da divida ndo corrente 183 408 221462
269795 324383

a) Os descobertos bancarios e financiamentos de
curto prazo tém periodos de renovacao anuais e
vencem juros a taxa Euribor a1, 3, 6 ou 12 meses
acrescidos de um spread.
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b) A divida nominal relativa a papel comercial
detalha-se como se segue:

O Grupo tem programas de emissdo de papel
comercial negociados com maturidade contratual
até um ano que classifica como passivo corrente.
Nos casos em que o Grupo tem prazos de
maturidade negociados superiores a um ano
apresenta a parcela a vencer-se até um ano como
passivo corrente e o valor remanescente como
passivo ndo corrente.

MONTANTE MODALIDADE DE
EMITENTE EM DIVIDA MATURIDADE TAXA DE JURO REEMBOLSO
Inapa - IPG e Inapa Portugal 15191 setembro 2025 Taxa varidvel indexada a Euribor prestacdes semestrais
Inapa - IPG e Inapa Portugal 750 setembro 2022 Taxa varidvel indexada a Euribor prestacdes trimestrais
Inapa - IPG 3000 fevereiro 2022 Taxa varidvel indexada a Euribor integral na maturidade
Inapa - IPG 2900 junho 2023 Taxa varidvel indexada a Euribor prestacdes mensais

c) O financiamento de médio e longo prazo,
incluindo a parcela com maturidade de até 1 ano,
detalha-se, essencialmente, como se segue:

MONTANTE MODALIDADE
EM DIVIDA MATURIDADE TAXA DE JURO DE REEMBOLSO
51961 abril 2033 Taxa varidvel indexada a Euribor prestacdes anuais
35404 junho 2035 Taxa varidvel indexada a Euribor prestacdes anuais

7 591 novembro 2033 Taxa varidvel indexada a Euribor prestacdes semestrais

7073 outubro 2022 Taxa variavel indexada a Euribor integral na maturidade
3932 mar¢o 2024 Taxa variavel indexada a Euribor prestacdes mensais
2504 margo 2025 Taxa variavel indexada a Euribor prestacdes trimestrais
2093 junho 2024 Taxa variavel indexada a Euribor prestacdes mensais
1290 dezembro 2023 Taxa variavel indexada a Euribor prestacdes anuais

1189 marco 2024 Taxa variavel indexada a Euribor prestacdes trimestrais
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O Grupo contratou em 2020 linhas de crédito
especificas disponibilizadas no contexto do
COVID-19, cujos montantes a 31 de dezembro de 2021
detalham-se como segue:

Financiamentos com a garantia do Estado
francés no valor de 9 674 milhares de euros
(10 800 milhares de euros a 31 de dezembro
de 2020). Vencem juros a taxa fixa entre
0,20% e 0,80%, sendo reembolsados até maio
de 2026.

ii. Financiamentos com a garantia do Estado
aleméao no valor de 9167 milhares de euros
(10 OO0 milhares de euros a 31 de dezembro
2020). Vencem juros a taxa fixa de 2,12%.

A reembolsar em prestacdes trimestrais,
sendo a ultima em setembro de 2022.

iii. Financiamentos com garantia do Estado
portugués no valor de 3 250 milhares de
euros. Vencem juros mensalmente a taxa
Euribor 6 meses acrescida de 1,50 pontos
percentuais. A reembolsar em prestacdes
mensais até 2026, tendo havido um periodo
de caréncia até 18 meses.

d) Empréstimos bancarios associados a operacodes
de factoring no valor de 19 968 milhares de
euros, sendo o capital garantido pelas faturas dos
clientes. Em 2020, incluia também as empresas
alemas do Grupo, tendo no decorrer de 2021,
sido contratado um contrato de factoring nesta
geografia que redne as condi¢cdes que permitem
o desreconhecimento das contas a receber
cedidas (ver Nota 14).

e) Obrigacdes convertiveis emitidas no valor de
15 000 milhares de euros. As mesmas foram
emitidas a favor da Papyrus GmbH, como
parte da contrapartida pela aquisicdo da
Papyrus Deutschland GmbH & Co. KG. Vencem
juros trimestralmente a taxa fixa de 5,00%.

A reembolsar em 5 prestacdes, a primeira em
julho de 2022 e a ultima em julho de 2026.




135

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 a divida
relativa a locacdes financeiras era a seguinte:

DIVIDA RELATIVA A LOCAGOES FINANCEIRAS E RESPONSABILIDADES

RESPEITANTES A ATIVOS DE DIREITO DE USO 2021 2020
N&o correntes 42 030 38 864
Correntes 10 252 nowz

52 282 49 881

Valor das rendas - ndo descontado

a menos de 1ano 1933 12 801
a mais de 1ano e a menos de 5 anos 35 541 33427
a mais de 5 anos 10 293 8 469
57 767 54 697

Encargo financeiro a suportar -5485 -4 817
52 282 49 880

Conforme indicado acima, em 31 de dezembro 2021,
o Grupo apresenta obrigacdes convertiveis emitidas
no valor de 15 milhdes de euros. Estas obrigacdes,
que atribuem ao detentor a opg¢éo de conversao
(de tipo americana) em 23% de acdes ordinarias da
Inapa - IPG (fixed-for-fixed), foram emitidas a favor
da Papyrus Deutschland GmbH & Co. KG. A avaliacé&o
implicita da opg¢éo deve assim ser vista estritamente
no contexto da operacdo de aquisicdo da Papyrus,
na sua globalidade, n&o constituindo referencial
relevante de valorizacdo fora este enquadramento.
De acordo com 0s principios de mensuracao da

IAS 32, uma vez que a taxa de juro das obrigacdes
nesta transacdo excede juros comparaveis, Ndo

foi atribuido valor a opg¢éo para efeitos de registo
contabilistico.
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Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, os
empréstimos obtidos ndo correntes, correntes e

as responsabilidades com contratos de locacdo
financeira apresentam os seguintes termos e prazos
de reembolso:

Relatorio & Contas 2021

TX. DE JURO INFERIOR 1AS SUPERIOR
2021 MOEDA MEDIA A1ANO ANOS A 5 ANOS TOTAL
Descobertos bancérios e financiamentos de curto prazo Eur 3,8% 17 277 - - 17 277
Descobertos bancérios e financiamentos de curto prazo Try - - - - -
Papel comercial Eur 4,5% 6 521 15241 - 21762
Financiamentos Eur 3,4% 29 370 49 856 64 281 143 506
Trade finance Eur 1,6% 19 968 - - 19 968
Obrigacdes convertiveis Eur 51% 3000 12 000 - 15 000
Dividas com locacodes financeiras Eur 4.1% 3354 10 213 1043 14 610
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso Eur 4,0% 6 898 21134 9640 37 671
86 388 108 443 74 964 269 795

TX. DE JURO INFERIOR 1AS SUPERIOR
2020 MOEDA MEDIA A1ANO ANOS A 5 ANOS TOTAL
Descobertos bancérios e financiamentos de curto prazo Eur 3,9% 16 982 - - 16 982
Descobertos bancérios e financiamentos de curto prazo Try 21,2% 1759 - - 1759
Papel comercial Eur 4,6% 6 607 17 092 - 23 699
Financiamentos Eur 3.4% 10 186 68 300 82205 160 691
Trade finance Eur 2,6% 56 372 - - 56 372
Obrigacdes convertiveis Eur 51% - 12 000 3000 15 000
Dividas com locagdes financeiras Eur 4,0% 1804 1692 2799 16 295
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso Eur 4,0% 9213 18 049 6 324 33586
102 922 127 133 94 328 324 383

A variacado da taxa de juro média na Turquia deve-se Em 31 de dezembro de 2021, o Grupo tinha

essencialmente ao risco pais. disponiveis cerca de 77 600 milhares de euros

relativos a linhas de crédito que ndo se encontravam
utilizadas, nomeadamente factoring (31 de dezembro
de 2020: 119 800 milhares de euros).
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Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, o montante
liguido da divida financeira consolidada é o seguinte:

2021 2020
Empréstimos
Correntes 53167 35533
Na&o correntes 129 378 167 598
182 545 203132
Trade Finance 19 968 56 371
Obrigagbes convertiveis 15 000 15 000
Dividas por locagdes financeiras 14 610 16 295
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso 37672 33586
269 795 324 383
Caixa e seus equivalentes (Nota 16) 7 982 9 354
7 982 9354 w
3
261813 315 029 )
9
3
o
0
'3
) ) ~ o
Financiamentos contratados pelo Grupo poderéo n
estar sujeitos a covenants financeiros que, se ndo 5
cumpridos, podem obrigar ao seu reembolso 5
antecipado. 5
) ) z
O covenant atualmente em vigor, o respetivo <]
racio e o saldo do respetivo financiamento o
em 31 de dezembro de 2021 é o seguinte: Q-
W)
(0]
3
2021 2
EMPRESTIMO MILHARES DE EUROS RACIO RACIO LIMITE g
0
O
2
Empréstimo bancério - Inapa France 1290 Divida financeira liquida/Capital proprio 22,71% 50% i
3
>
3
O racio é calculado em funcédo das demonstracdes 5
financeiras da empresa envolvida. ‘(g
S
Atendendo ao limite contratualizado, o Grupo 2
cumpria o limite que o referido contrato ol
de financiamento lhe impde. &
Q
(%)
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Nota 22 Nota 23

Provisoes Beneficios concedidos a empregados

Durante os exercicios de 2021 e de 2020, Conforme referido na Nota 2.21, o Grupo implementou
realizaram-se os seguintes movimentos na rubrica de planos de pensdes de beneficios definidos,

Provisdes: relativamente a alguns dos seus trabalhadores.

Adicionalmente, atribui outro tipo de beneficios
pds-emprego conforme abaixo discriminados.

NAO
CORRENTE CORRENTE
Saldo em 1 de janeiro de 2020 9176 -
2021 2020
Refor¢co (Notas 26 e 27) 1483 5398
Utilizacdes -1760 -
Saldos no balango para:
Reversdes - -
Beneficios concedidos a empregados:
Transferéncias -1781 1781
Complementos de pensdes de reforma
o . 17 640 19 323
Saldo em 31 de dezembro de 2020 719 7179 - beneficios definidos
Reforco (Notas 26 e 27) 37 - Quiros beneficios pos empreco 4140 4994
Utilizacdes -1347 -3795 21780 24 316
Reversdes (Nota 25) -161 -1842
Transferencias - - Gastos na demonstracao de resultados:
Saldo em 31 de dezembro de 2021 5648 1542 Complementos de pensdes de reforma 17 176
- beneficios definidos
Qutros berjef\cios pés»emprego 1324 297
- beneficios definidos
O saldo desta rubrica corresponde a provisdes para Py 473
fazer face a gastos de reestruturacdo e aos riscos
inerentes a litigios associados a processos judiciais
em Curso. Montante reconhecido em reservas:
o Complementos de pensdes de reforma 1462 566
O reforgco de 2020 deveu-se na sua vasta maioria - beneficios definidos
aos procedimentos de reestruturacdo em curso Outros . .
na Alemanha e em Franca que veio a ser utilizado
-1462 566

parcialmente em 2021.
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Os montantes totais das responsabilidades por
servicos passados e dos respetivos fundos relativos
aos planos de beneficios definidos concedidos a
empregados sdo como segue:

31 DE DEZEMBRO DE: 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Responsabilidades por servicos passados -21780 -24 316 -24 618 -6 676 -6 731 -5700 -19 869
Fundo - - - - - 133 11232
Excedente ou défice do plano -21780 -24 316 -24 618 -6 676 -6 731 -5 567 -8 637
Ajustamentos de experiéncia passivos do plano 6 6 6 6 -30 -51 -58
Ajustamentos de experiéncia ativos do plano - - - - -6 26 264
a) Planos de pensoes de beneficios definidos De acordo com o respetivo estudo atuarial, em 31 de

dezembro de 2021 e de 2020, o valor presente da

Empresas localizadas em Portugal obrigacdo correspondente aos beneficios de reforma

definidos e respetiva provisdo contabilistica, era o

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, ndo existem como segue: .

quaisquer planos de pensdes para membros dos %

6rgados sociais ou empregados das sociedades 3

portuguesas do Grupo. 2

SALDOS DO BALANGCO 2021 2020 by

Inapa France, S.A. Responsabilidades por servigcos passados 838 825 %1

()

Existem planos de beneficio definido para Responsabilidade reconhecida 838 825 5

trés colaboradores da Inapa France, cuja 5

gestédo é efetuada por uma entidade externa. .

A responsabilidade encontra-se financiada em parte O movimento registado nas responsabilidades com )

pelo justo valor dos ativos geridos por uma entidade servicos passados relativas a complementos com o

externa (companhia de seguros), sendo efetuadas pensdes e respetivo fundo constituido foi como Q-

entregas anuais. se segue: 9

3

Os estudos atuariais efetuados por uma entidade ©

independente, reportados a 31 de dezembro de 2021 &

. . Q

e de 2020, consideraram os seguintes pressupostos RESPONSABILIDADES 2021 2020 3

atuariais: Saldo inicial 825 818 i

Servigos correntes S 10 %_l

Q

Custo dos juros 3 6 -

(0]

22 2020 Perdas/(ganhos) atuariais 1 -10 3

. - . ® o 0

Taxas previstas de evolucao salarial 1,30% 1,30% Beneficios pagos . . 8

0, 0,

Taxas de desconto 0,80% 0,35% saldo final 838 825 é

. TGF/TGH TGF/TGH =

Tabua de mortalidade 2005 2005 8

o

Q

(%)
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Os valores reconhecidos na demonstracdo de
resultados sdo como se seguem:

CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020
Custos dos servicos correntes 9 10
Custo de juros 3 6
Total incluido em custos com pessoal 12 16

Os valores reconhecidos em reservas s&o como
segue:

PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020

Rentabilidade esperada dos ativos B -
do fundo

Responsabilidades por servicos 1 10
passados

1 -10

Inapa Deutschland, GmbH

Proveniente da ex-Papier Union GmbH (agora

parte integrante da Inapa Deutschland, GmbH),

foi atribuido a 17 dos seus atuais colaboradores e
ex-colaboradores, ativos e pensionistas, um esquema
de complemento de pensdes de reforma (trancado
em 1982), calculado tendo por base 0,4% do salario
auferido em cada ano de servico na empresa até ao
maximo de 12%. A responsabilidade relativa a este
plano de pensdes nd&o estd coberta por qualquer
fundo constituido para o efeito, pelo que se encontra
integralmente registada no balanco do Grupo.

Proveniente da ex-Papyrus Deutschland GmbH

& Co. KG (agora parte integrante da Inapa
Deutschland, GmbH), foi atribuido a 452 dos seus
atuais colaboradores e ex-colaboradores, ativos
e pensionistas, um esquema de complemento

de pensdes de reforma de beneficios definidos
diferenciados. Os planos de beneficios incluem:
pensdes fixas dependendo do nimero de anos
de servico; pensdes fixas decorrentes dos
primeiros 10 anos de servico, com um aumento

anual subsequente de um valor fixo de pensao;
compromissos individuais de pensé&o, tais como
pensoes fixas e pensdes baseadas nas respetivas
remunerac¢des; e remuneracdes diferidas no d&mbito
de acordos anuais de dispensa de remuneracao/
pagamento Unico do beneficio. A responsabilidade
relativa a estes planos de pensdes ndo estd coberta
por qualquer fundo constituido para o efeito, pelo
gue se encontra integralmente registada no balanc¢o
do Grupo.

A responsabilidade da Inapa Deutschland, GmbH,
apurada tendo por base um estudo atuarial
efetuado por uma entidade independente, para
efeitos de aplicacdo da IAS 19, é reconhecida em
balan¢o na rubrica de Beneficios concedidos a
empregados e ascende, em 31 de dezembro de 2021,
a 16 802 milhares de euros (2020: 18 496 milhares
de euros).

O estudo atuarial efetuado por uma entidade
independente, reportado a 31 de dezembro de 2021,
considera os seguintes pressupostos atuariais:

2021 2020
Taxas previstas de evolucao salarial 2,20% 2,20%
Taxas de desconto 0,80% 0,40%
Taxa de crescimento das pensoes 1,80% 1,80%
Tadbua de mortalidade RT 2018 G RT 2018 G

De acordo com o respetivo estudo atuarial, em 31 de
dezembro de 2021, o valor presente da obrigacdo
correspondente aos beneficios de reforma definidos
e respetiva provisdo contabilistica, era como

se segue:

SALDOS DO BALANGCO 2021 2020
Responsabilidades por servicos passados 16 802 18 496
Responsabilidade reconhecida 16 802 18 496




O movimento registado nas responsabilidades com

servicos passados foi como se segue:

RESPONSABILIDADES 2021 2020
Saldo inicial 18 496 18678
Servicos correntes 29 49
Custo dos juros 76 130
Perdas/(ganhos) atuariais -834 701
Regularizagoes - -19
Beneficios pagos -965 -1042
Saldo final 16 802 18 496
Os valores reconhecidos na demonstracdo
de resultados sdo como se seguem:
CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020
Custos dos servicos correntes 29 49
Custo de juros 76 130
Regularizacoes 0 -19
Total incluido em custos com pessoal 105 159
Os valores reconhecidos em reservas sdo como
seguem:
PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020
Reconhecimento de perdas/ B -
(ganhos) atuariais
Perdas/(ganhos) atuariais -834 701
-834 701

N s

b) Outros beneficios definidos pés-emprego

De acordo com a legislagdo local, as subsididrias
francesas sdo obrigadas a pagar aos seus
funcionarios na data da reforma e de uma Unica vez,
um montante definido com base no numero de anos
de trabalho na empresa, na categoria profissional e
no salario auferido a data da reforma. O valor dessas
responsabilidades que se encontra registado no
balanco em 31 de dezembro de 2021 da Inapa France
ascende a cerca de 2 994 milhares de euros (2020:
3 594 milhares de euros).

As responsabilidades relativas a estes beneficios de
reforma por servicos prestados foram determinadas
com base nos seguintes pressupostos atuariais:

2021 2020

Taxas previstas de evolucéo salarial 1,25% 1,25%
Taxas de desconto 0,95% 0,35%
) v INSEE INSEE
Tabua de mortalidade 2015-2017 2014-2016

De acordo com o respetivo estudo atuarial, em 31 de
dezembro de 2021 e de 2020, o valor presente da
obrigacado correspondente aos beneficios de reforma
definidos e respetiva provisdo contabilistica, era
como segue:

SALDOS DO BALANCO 2021 2020

Responsabilidades por servicos passados 2 994 3594
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Os movimentos registados nas responsabilidades
com servicos passados relativas a beneficios
atribuidos foram como se segue:

RESPONSABILIDADES 2021 2020
Saldo inicial 3594 3808
Servicos correntes 35 173
Custo dos juros 12 26
Perdas/(ganhos) atuariais -465 -199
Beneficios pagos -182 -213
Outros = -
Saldo final 2994 3594

As perdas e ganhos atuariais incluem um aumento
de 193 milhares de euros relativo ao efeito das
alteracdes dos pressupostos demograficos e
financeiros utilizados no calculo da responsabilidade,
um aumento de 265 milhares de euros relativos a
reducdes/cessacdes e um aumento de 7 milhares de
euros relativo a outros ajustamentos atuariais.

Os valores reconhecidos na demonstracao de
resultados s&o como se seguem:

De igual modo, relativamente ao mesmo beneficio
previsto na legislacao francesa, a responsabilidade
registada no balanco da subsidiaria Inapa

Packaging, SAS a 31 de dezembro de 2021 ascende
a cerca de 251 milhares de euros (2020: 397 milhares
de euros).

As responsabilidades relativas a estes beneficios de
reforma por servigcos prestados foram determinadas
com base nos seguintes pressupostos atuariais:

2021 2020

Taxas previstas de evolucao salarial 2,00% 2,00%
Taxas de desconto 0,95% 0,35%
. . INSEE INSEE
Téabua de mortalidade 2015-2017 2014-2016

De acordo com o respetivo estudo atuarial, em 31 de
dezembro de 2021 e de 2020, o valor presente da
obrigacdo correspondente aos beneficios de reforma
definidos e respetiva provisdo contabilistica, era
como segue:

SALDOS DO BALANCO 2021 2020

Responsabilidades por servigcos passados 251 397

CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020
Custos dos servicos correntes 35 173
Custo de juros 12 26
Total incluido em custos com pessoal 47 199

Os valores reconhecidos em reservas s&o como
seguem:

Os movimentos registados nas responsabilidades
com servicos passados relativas a beneficios
atribuidos foram como se segue:

PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020

Reconhecimento de perdas/(ganhos) B -
atuariais

Perdas/(ganhos) atuariais -465 -199

-465 -199

RESPONSABILIDADES 2021 2020
Saldo inicial 397 352
Servicos correntes -12 25
Custo dos juros 1 2
Perdas/(ganhos) atuariais -105 18
Beneficios pagos -31 -
Outros = -
Saldo final 251 397
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Os valores reconhecidos na demonstracao de De acordo com o respetivo estudo atuarial, em 31 de
resultados sdo como se seguem: dezembro de 2021 e de 2020, o valor presente da
obrigacdo correspondente aos beneficios de reforma
definidos e respetiva provisdo contabilistica, era
como segue:

CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020
Custos dos servicos correntes -12 25
Custo de juros 1 > SALDOS DO BALANGCO 2021 2020
Total incluido em custos com pessoal -1 28 Responsabilidades por servigcos passados 406 464
Os valores reconhecidos em reservas s&o como Os movimentos registados nas responsabilidades
seguem: com servi¢cos passados relativas a beneficios
atribuidos foram como se segue:
PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020
Reconhecimento de perdas/ RESPONSABILIDADES 2021 2020
(ganhos) atuariais Saldo inicial 464 385
Perdas/(ganhos) atuariais -105 18 v
Servigos correntes =5 29
-105 18 )
Custo dos juros 1 3
Perdas/(ganhos) atuariais -22 47
Beneficios pagos -32 -

Ainda relativo ao mesmo beneficio previsto
na legislacdo francesa a subsididria Semaq Saldo final 406 464
a 31 de dezembro de 2021 registava uma

responsabilidade em balan¢co de cerca de

406 milhares de euros (2020: 464 milhares Os valores reconhecidos na demonstracao

de euros). de resultados s&o como se seguem:

As responsabilidades relativas a estes beneficios
de reforma por servicos prestados foram

determinadas com base nos seguintes pressupostos CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020
atuariais: Custos dos servicos correntes -5 29
Custo de juros 1 3
Total incluido em custos com pessoal -4 32
2021 2020
Taxas previstas de evolucao salarial 2,00% 2,00%
Os valores reconhecidos em reservas s&o como
Taxas de desconto 0,95% 0,35%
seguem:
. INSEE INSEE
Tébua de mortalidade 2015 2017 2014 2016
PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020
Reconhecimento de perdas/(ganhos) B B
atuariais
Perdas/(ganhos) atuariais -22 47

-22 47
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Ainda relativo ao mesmo beneficio previsto na
legislac&o francesa a subsidiaria Embaltec a 31 de
dezembro de 2021 registava uma responsabilidade
em balanc¢o de cerca de 194 milhares de euros (2020:
215 milhares de euros).

As responsabilidades relativas a estes beneficios de
reforma por servi¢cos prestados foram determinadas
com base nos seguintes pressupostos atuariais:

2021 2020

Taxas previstas de evolucdo salarial 2,00% 2,00%
Taxas de desconto 0,95% 0,35%
. . INSEE INSEE
Tabua de mortalidade 2015 2017 2014 2016

De acordo com o respetivo estudo atuarial, em

31 de dezembro de 2021 e de 2020, o valor presente
da obrigacao correspondente aos beneficios de
reforma definidos e respetiva provisdo contabilistica,
era como segue:

SALDOS DO BALANCO 2021 2020

Responsabilidades por servicos passados 194 215

Os movimentos registados nas responsabilidades
com servicos passados relativas a beneficios
atribuidos foram como se segue:

Os valores reconhecidos na demonstracao de
resultados sdo como se seguem:

CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020
Custos dos servicos correntes =7/ 15
Custo de juros 1 1
Total incluido em custos com pessoal -7 16

Os valores reconhecidos em reservas sdo como
seguem:

PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020

Reconhecimento de perdas/(ganhos) B B
atuariais

Perdas/(ganhos) atuariais -15 23

Adicionalmente, a Inapa France atribui gratificacoes
por antiguidade aos seus colaboradores gque atinjam
um determinado nimero de anos de casa, calculado
da seguinte forma:

ANTIGUIDADE MONTANTE*

20 anos 300 € -
30 anos 500 € +1diade folga
35 anos 700 € -
40 anos 1000 € +1diadefolga

RESPONSABILIDADES 2021 2020
Saldo inicial 215 176
Servicos correntes =7 15
Custo dos juros 1 1
Perdas/(ganhos) atuariais =115 23

Beneficios pagos - -

Saldo final 194 215

* Apods a deducgédo de valores ja atribuidos nas condi¢des anteriores
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As responsabilidades em 31 de dezembro Os valores reconhecidos em reservas s&o como
de 2021, ascendendo a 97 milhares de euros seguem:

(2020: 117 milhares de euros), encontram-se
totalmente registadas em balanco. Estas foram
calculadas de acordo com os seguintes pressupostos,
tendo por base o valor atual dos salarios projetados,

para o pessoal no ativo: Reconhecimento de perdas/(ganhos) B B

PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020

atuariais
Perdas/(ganhos) atuariais -18 -14
-18 -14
2021 2020
Taxas previstas de evolucao salarial 1,25% 1,25%
Taxas de desconto 0.95% 0.35% A Ingpa P~ackag|ng, S.AS. atribui igualmente
gratificacdes por antiguidade, aos seus
Tébua de mortalidade NIzl INSEE lab d lculada d inte f :
2015 2017 2014 2016 COlaboradores, CalCculada da seguinte Torma:
Os movimentos registados nas responsabilidades
com servicos passados relativas a beneficios ANTIGUIDADE MONTANTE
atribuidos foram como se segue: 20 anos 500 €
30 anos 500 €
35 anos 500 €
RESPONSABILIDADES 2021 2020 40 aroe 00 e
Saldo inicial n7 146
Servigos correntes 3 4 .
As responsabilidades em 31 de dezembro de 2021,
Custo dos juros 0 1 ascendendo a 12 milhares de euros (2020: 15 milhares
Perdas/(ganhos) atuariais 18 14 de euros), encontram-se totalmente registadas em
- balanco. Estas foram calculadas de acordo com os
Beneficios pagos -5 -21 .
seguintes pressupostos:
Saldo final 97 n7z

. ~ 2021 2020
Os valores reconhecidos na demonstracdo dos

resultados sdo como se seguem: Taxas previstas de evolucéo salarial 2,00% 2,00%
Taxas de desconto 0,95% 0,35%
. . INSEE INSEE
) Tédbua de mortalidade 2015 2017 2014 2016

CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020

Custos dos servicos correntes 3 4

Custo de juros - 1

Total incluido em custos com pessoal 4 5
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Os movimentos registados nas responsabilidades
com servicos passados relativas a beneficios de
reforma foram como se segue:
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RESPONSABILIDADES 2021 2020

Saldo inicial 15 14
Servicos correntes 1 1
Custo dos juros - -
Perdas /(ganhos) atuariais -3 -

Beneficios pagos - -1

Saldo final 12 15

Os valores reconhecidos na demonstracdo dos
resultados sdo como se seguem:

CUSTOS DO EXERCICIO 2021 2020

Custos dos servicos correntes 1 1

Custo de juros - -

Total incluido em custos com pessoal 1 1

Os valores reconhecidos em reservas s&do como
seguem:

PERDAS/(GANHOS) ATUARIAIS 2021 2020

Reconhecimento de perdas/
(ganhos) atuariais

Perdas/(ganhos) atuariais -3 -
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De acordo com a legislagcao local, a subsidiaria Korda
é obrigada a fazer na data da reforma e de uma uUnica
vez, um pagamento de um montante definido com
base no numero de anos de trabalho na empresa e o
saldrio auferido a data da reforma. Na Turquia, esses
pagamentos sdo calculados com base em periodos
sucessivos de 30 dias (limitado a um maximo de
saldrio auferido de 7 639 liras turcas por ano de
emprego, entre janeiro e junho de 2021, e 8 285 liras
turcas por ano de emprego, entre julho e dezembro
de 2021).

As responsabilidades relativas a estes beneficios de
reforma por servicos prestados foram determinadas
com base nos seguintes pressupostos atuariais:

2021 2020
Taxas previstas de evolucao salarial 14,10% 8,5%
Taxas de desconto 4,01% 4,67%

A responsabilidade reconhecida em balanc¢o a 31 de
dezembro de 2021 é de 186 milhares de euros (2020:
192 milhares de euros).

RESPONSABILIDADES 2021 2020
Saldo Inicial 192 243
Efeito da variacdo cambial -109 -67
Servicos correntes e custos de juros 103 6
Saldo final 186 192
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Nota 24 O aumento da rubrica de Outros credores diz
principalmente respeito a saldos credores com

Impostos a pagar, outros passivos ndao clientes decorrentes do processo de bdnus sobre

correntes, fornecedores e outros passivos vendas.

correntes

A rubrica de Acréscimos e diferimentos analisa-se
Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 a rubrica de Ccomo se segue:
Impostos a pagar decompde-se como se segue:

2021 2020

AR 2020 Custos com o pessoal a pagar 6 863 5840

Imposto sobre o rendimento 10 387 10 539 Impostos a pagar &5 69
Imposto sobre o valor acrescentado 12 605 15 601 Especializacdo de juros 1609 on
Contribuic&o para a Seguranca Social 1662 1610 Custos com transportadores 2390 1551
Qutros impostos 4178 3262 Honorérios 546 1027
AL s1om Apoio marketing 135 48

Seguros 532 342

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a rubrica de pescontos creditados o clentes o 0
Outros passivos ndo correntes, fornecedores e outros Outros 4160 1546
passivos correntes, decompde-se como se segue: 18 590 11003

2021 2020 Nota 25

. - Vendas e presta¢ao de servigos e Outros
Outros passivos nhdao correntes

rendimentos
Outros credores 17 58
17 58 As Vendas e prestacdes de servicos, dos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2021 e de 2020,
distribuem-se da seguinte forma:
Fornecedores
Conta corrente 104 616 100 176
Faturas em rececédo e conferéncia 4 854 4 681 2021 2020
109 470 104 857 :
Vendas de mercadorias e de outros 964 606 1015 505
produtos
Prestacoes de servicos 16 305 14 910

Outros passivos correntes
980 911 1030 415

Adiantamentos de clientes 969 4 315
Outros credores 23 55 10 893
Acréscimos e diferimentos 18 590 1003

43 098 26 211
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Em 2021 e 2020, os saldos da rubrica Outros Nota 27
rendimentos analisam-se como se segue:
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Outros custos

Em 2021 e 2020, os saldos da rubrica Outros custos

2021 2020 analisam-se como se segue:

Descontos de pronto pagamento liquidos - 2162
Reversdes de imparidade de clientes (Nota 17) 1268 669 2021 2020
Reverses de provisdes (Nota 22) 2003 N Gastos administrativos e comerciais 76 378 81152
Outros rendimentos 9235 8013 Descontos de pronto pagamento liquidos 2773 -
12506 10 844 Impostos indiretos 4624 4 532
Provisdes (Nota 22) 37 46
Imparidade de clientes (Nota 17) 1580 1462

Os Outros rendimentos referem-se a servicos
debitados a clientes, publicidade, recuperac&o de ‘mczar;fftzi ?Neoatng% correntes e nao 43 37
dividas, rendas por aluguer de espaco, entre outros.

Outros custos 516 639
85 952 88148
Nota 26
Custos com pessoal Os gastos administrativos e comerciais podem ser

decompostos como segue:
Em 2021 e 2020, os saldos da rubrica Custos com
pessoal analisam-se como se segue:

2021 2020
Gastos de distribuicéo 45149 44 007

2021 2020
Gastos com marketing 3073 2 813

Salarios e ordenados 73 487 67 865
Gastos com manutencao e facilities 14 560 16 087

Contribui¢cbes para a Seguranca Social 16 460 17 18
Deslocacdes e estadas e outros gastos 6630 8343

Custos com pensdes (Nota 23) 251 473 relacionados com o pessoal

Provisdes (Nota 22) B 6835 Gastos com informatica 3138 4 465
Outros custos com pessoal 3898 12 822 Outros 5830 5437
94 096 105 114 76 379 81152

A rubrica de Salarios e ordenados inclui o montante
de 977 milhares de euros relativo a remuneracdes
do Conselho de Administracdo (2020: 986 milhares
de euros).

Os custos com pessoal incluem gastos com
reestruturacédo no montante total de 678 milhares
de euros (2020: 9 791 milhares de euros).

O Grupo teve ao seu servico, em média, ao longo do
ano, 1643 empregados (2020:1709), dos quais 1452
(2020:1521) em empresas sediadas no estrangeiro.
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NO'|C| 28 A rubrica de Outros custos e perdas financeiros
engloba, entre outros, custos associados com
Deprecia¢coes e amortizagoes a emissdo de papel comercial (2021: 115 milhares
de euros; 2020: 145 milhares de euros), comissdes
Em 2021 e 2020, os saldos desta rubrica analisam-se bancarias (2021: 939 milhares de euros; 2020:
como se segue: 768 milhares de euros), imposto de selo (2021:

216 milhares de euros; 2020: 156 milhares de euros)
e financiamentos - factoring (2021: 1 603 milhares
de euros; 2020: 444 milhares de euros).

2021 2020

Ativos fixos tangiveis (Nota 7) 3571 4 654

Ativos intangiveis (Nota 9) 2 090 1902
Responsabilidades respeitantes a ativos

de direito de uso (Nota 9) S 11955

15 304 18 511

Nota 29
Resultados financeiros

Os custos e proveitos financeiros dos exercicios de
2021 e de 2020 tém a seguinte composicao:

2021 2020
PROVEITOS FINANCEIROS
Juros obtidos 30 185
Diferencas de cambio favoraveis 1135 712
2 . ~ =
1201 910
CUSTOS FINANCEIROS ~
Juros suportados 1170 13 410
Diferencas de cambio desfavoraveis 1487 829
Outros custos e perdas financeiros 3352 217 /
16 009 16 356
Resultados financeiros -14 807 -15 447
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Nota 30

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento dos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 tem a seguinte
CcomMposicao:

2021 2020
Imposto corrente 1125 -896
Imposto diferido (Nota 12) 3107 3672
1982 2776

O Conselho de Administragcdo do Grupo entende
que eventuais correcdes que possam ser efetuadas
pelas autoridades fiscais como resultado de
inspecdes/revisdes ndo terdo efeito significativo nas
demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de
dezembro de 2021.

O imposto sobre o lucro do Grupo antes de
impostos difere do montante tedrico que resultaria
da aplicacdo ao lucro consolidado da taxa média
ponderada de impostos sobre lucros como se segue:

De acordo com a legislacao fiscal em vigor em cada
pais, as declaracdes fiscais das empresas incluidas na
consolidacdo estdo sujeitas a revisdo e correcdo por
parte das autoridades fiscais durante um periodo, que
em Portugal e na Alemanha é de 4 anos e em Franca
de 3 anos. Na generalidade dos paises onde o Grupo
desenvolve atividade, os prejuizos fiscais podem ser
deduzidos a coleta apurada em exercicios seguintes,
sendo em Portugal por um periodo maximo de 14
anos para os prejuizos fiscais gerados nos exercicios
de 2014 a 2016 e nos restantes paises por um periodo
ilimitado, estando contudo sujeitos a revisao pelas
autoridades fiscais.

No entanto, em Portugal, os prejuizos fiscais gerados
nos exercicios de 2017 a 2019 podem ser deduzidos
por um periodo de 7 anos e os prejuizos fiscais
gerados em 2020 e 2021 podem ser deduzidos por
um periodo de 12 anos.

As empresas portuguesas do grupo encontram-se
sujeitas a IRC a taxa normal de 21%, acrescida de

1,5% de derrama, resultando uma taxa de imposto
agregada de 22,5% (com derrama estadual aplicavel
a lucros tributaveis superiores a 1,5 milhdes de euros).
As empresas francesas do grupo encontram-se
sujeitas a uma taxa de imposto de 26,5%, tendo ja
sido aprovada uma reducdo progressiva da taxa de
imposto para 25% até 2022. As empresas aleméas do
grupo estdo sujeitas a dois tipos de tributacdo, ambos
enqguadraveis na IAS 12 enquanto imposto sobre o
rendimento, incidindo sobre conceitos de resultado
diferente, com taxas de trade tax de 12,6% a 20,3%
(dependendo do estado) e corporate tax de 15,83%,
traduzindo-se numa taxa média de 30,99% sobre o
rendimento.

2021 2020
Resultado liquido antes de imposto 1332 .18 230
sobre os lucros

Vi‘gk;rngr\igfoé taxa nominal média _39¢ 5469
Valor do imposto sobre o rendimento 1982 2776
2 382 -2 693

Diferencas - Portugal -335 234
Diferencas - Franca 69 -267
Diferencas - Alemanha 2 246 -1577
Diferengas - Turquia 16 121
Diferengas - outros paises 286 -1204
Dividendos tributados - -
Outros = -
2 382 -2 693

Em 2021 a taxa nominal média ponderada do imposto
sobre os lucros foi de 30% (2020: 30%).

A taxa nominal média de imposto resulta da média de
taxas nominais dos varios paises em gue o Grupo se
encontra inserido.

Em 2021, nas diferencas face ao valor de imposto
apurado com base na taxa nominal média, totalizando
2 382 milhares de euros, 681 milhares de euros
respeitam a diferencas entre a taxa estatutaria de
cada pals e a taxa média nominal e 1 701 milhares de
euros correspondem a diferencas permanentes.
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Em 2020, nas diferencas face ao valor de imposto Tanto as garantias bancarias, como as garantias
apurado com base na taxa nominal média, reais, foram prestadas no ambito de financiamentos
totalizando -2 693 milhares de euros negativos, contraidos (ver Nota 21), respondendo apenas na
356 milhares de euros respeitam a diferencas entre medida das responsabilidades dos mesmos.

a taxa estatutdria de cada pais e a taxa média
nominal e -3 049 milhares de euros correspondem

a diferencas permanentes. Nota 32

Contingéncias
Nota 31

Passivos contingentes
Compromissos

Em 1 de agosto de 2007, Papelaria Fernandes -
a) Garantias IndUstria e Comércio, S.A. interpds contra Inapa

- Investimentos, Participacdes e Gestdo, S.A. e
Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, as suas subsidiarias Inaprest - Prestacao de Servicos,
responsabilidades assumidas pelo Grupo, perante Participacdes e Gestdo, S.A. (sociedade extinta) e
terceiros, por garantias prestadas, eram as seguintes: Inapa Portugal - Distribuicdo de Papel, S.A. uma acéo

na qual pede, em sintese:

* A anulacdo dos seguintes atos:

2021 2020
- De constituicdo em junho de 2006 de um
) L penhor mercantil para contra-garantia das
Garantias bancarias .
cartas de conforto emitidas por Inapa -
A favor de instituicoes financeiras 15 414 122 396 Investimentos, Participacées e Gestao, S.A.
A favor de terceiros e de carater ) . como garantia dos financiamentos mantidos
operacional por aguela sociedade junto ao Banco Espirito
Santo e a Caixa Central de Crédito Agricola
Garantias reais Mutuo;
Sobre ativos fixos tangiveis 28 504 32 410

- Dos negodcios efetuados em 1991 de

143 917 154 806 concentragdo das atividades de distribuicao
de papel na SDP (atual Inapa Portugal) e de
producdo e comercializacdo de envelopes na
Papelaria Fernandes;

As garantias bancérias prestadas dividem-se da

seguinte forma, por geografia: - Da aquisicdo em 1994 da participacao detida
pela Papelaria Fernandes na SDP (atual Inapa
Portugal);

2021 2020 - Da compensacao de créditos levada a cabo,

também em 1994, entre a Papelaria Fernandes
e a Inaprest.

Portugal 54 412 58 443

Alemanha 46 735 48 735 o« A condenacéo da Inapa:

Outros 14 267 15 219

Total R 122 396 - A manter as cartas de conforto emitidas em

favor do Banco Espirito Santo e da Caixa
Central de Crédito Agricola Mutuo;
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- Aindemnizar a Papelaria Fernandes em caso
de eventual mobilizacdo do penhor mercantil
como contra-garantia das cartas de conforto.

A Papelaria Fernandes - Industria e Comércio,
S.A. veio, posteriormente, a regularizar as suas
responsabilidades perante o Banco Espirito Santo

e a Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo pelo que:

* As cartas de conforto emitidas pela Inapa - IPG
deixaram de ter objeto tendo sido devolvidas
pelos respetivos beneficiarios;

» Esta sociedade comunicou, em consequéncia, a
Papelaria Fernandes - Industria e Comércio, S.A.
a verificacdo da condicdo resolutiva do penhor
mercantil por esta constituido em seu favor.

A acdo, a qual foi atribuida um valor de

24 460 milhares de euros, foi contestada pela

Inapa - IPG e pela sua subsidiaria Inapa Portugal

- Distribuicdo de Papel, S.A., aguardando-se
presentemente que o Tribunal determine os efeitos
na acdo da dissolucao/liquidacao de Inaprest -
Prestacdo de Servicos, Participacdes e Gestao,

S.A.. O Grupo entende que deste processo ndo
deverdo resultar impactos financeiros, ndo tendo

em conseguéncia sido constituida qualquer provisao.
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Nota 33

Transa¢oes com entidades relacionadas

Os saldos em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 com
entidades relacionadas do Grupo sdo os seguintes:

, OUTROS ATIVOS ‘ DiVIDAS COM  OUTROS PASSIVOS

DEPOSITOS CORRENTES E NAO EMPRESTIMOS LOCACOES CORRENTES E NAO

2021 CLIENTES A ORDEM CORRENTES BANCARIOS FINANCEIRAS CORRENTES
Surpapel SL 64 - - - _ 3
BCP 1 314 - 90 552 6528 343
65 314 - 90 552 6 528 346

) OUTROS ATIVOS ) DiVIDAS COM  OUTROS PASSIVOS

DEPOSITOS CORRENTES E NAO EMPRESTIMOS LOCACOES CORRENTES E NAO

2020 CLIENTES A ORDEM CORRENTES BANCARIOS FINANCEIRAS CORRENTES
Surpapel SL 29 - - - - 3
BCP 1 153 - 92 806 7 530 381
30 153 - 92 806 7 530 384

O passivo com o BCP inclui o valor corrente
de 7 851 milhares de euros (2020: 7 404 milhares
de euros).

Durante os exercicios de 2021 e 2020, as transacdes
efetuadas com entidades relacionadas do Grupo,
foram como se segue:

VENDAS E
PRESTACOES DE OUTROS PROVEITOS OUTROS CUSTOS
2021 SERVICOS PROVEITOS FINANCEIROS CUSTOS FINANCEIROS
Surpapel SL 168 3 - n -
BCP - - - - 3652
168 3 - n 3652

VENDAS E
PRESTACOES DE OUTROS PROVEITOS OUTROS CUSTOS
2020 SERVICOS PROVEITOS FINANCEIROS CUSTOS FINANCEIROS
Surpapel SL 80 - - 25 -
BCP - - - - 3695
80 - - 25 3695
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As partes relacionadas consideradas relevantes para
efeitos das demonstracdes financeiras foram as
associadas, mencionadas na Nota 10, os acionistas
com participacao superior a 20%, mencionados na
Nota 18 e os elementos chave da gesté&o.

Remunerac¢ao dos elementos chave de gestao

Os elementos chave de gest&o correspondem aos
membros dos érgéos de gestdo da empresa e 0s
responsaveis, que, ndo sendo membros desses
orgédos, tém direta ou indiretamente autoridade

e responsabilidade pelo planeamento, direcdo

e controlo das atividades da empresa.

As remuneracdes pagas aos membros dos elementos
chave de gestdo em 2021 e 2020, analisam-se como
se segue:

2021 2020
Conselho de Administragao
Remuneracdes 977 986
Outros elementos chave de gestdo
Remuneracbdes 1590 1675




Nota 34

Empresas incluidas na consolidagao

As subsididrias incluidas na consolidagdo, mediante a
aplicacdo do método da consolidacéo integral, a data
de 31 de dezembro de 2021, sdo conforme segue:

N % DE PART. DETENTORA DATA DE
DESIGNAGCAO SEDE SOCIAL DO GRUPO ATIVIDADE DIRETA INCORP.
Rua das Cerejeiras, n.2 5,
Vale Flores Distribuicao _
Inapa Portugal, S.A. 2710-632 Sintra 100 Papel Inapa - IPG, S.A. 1988
Portugal
Calle Delco, n.21-3
- o Poligono Industrial Ciudad B
Inggapl;sz‘anSaAD\stnbuwoon del Automovil 100 D';;rIZT‘CaO Inapa - IPG, S.A. dez/98
pel S5.A. 28914 Leganés, Madrid P
Espanha
1 rue de la Nacelle - Villabé Distribuicdo
Inapa France, S.A. 91813 Corbeil-Essonnes Cedex 100 Papel ¢ Inapa - IPG, S.A. mai/98
Franca P
Vaucampslaan, 30 Distribuicdo
Inapa Belgium, S.A. B-1654 Huizingen 100 ¢ Inapa - IPG, S.A. mai/98
Bélai Papel
élgica
14, Impasse des Moines Europackaging -
Inapa Packaging, SAS 91410 Dourdon 100 Embalagem Investimentos, Participacdes jan/08
Franca e Gestao, Lda.
Inapa Deutschland Holding Osterbekstralie S0A
D-22083 Hamburg 100 Holding Inapa - IPG, S.A. abr/00
GmbH
Alemanha
OsterbekstraBe 90A L )
Inapa Deutschland GmbH D-22083 Hamburg 1o Distribuicao Inapa Deutschland Holding abr/00
Papel GmbH
Alemanha
OsterbekstraBe 90A
Inapa Packaging GmbH D-22083 Hamburg 100 Embalagem Inapa Deutschland GmbH 2006
Alemanha
39 Hendon Lane
Inapa - Merchants, Holding, Ltd  Finchley Central, London, N3 IRY 100 Holding Inapa - IPG, S.A. 1995
Reino Unido
IndustriestraBe 7 .
Inapa ComPlott GmbH 40822 Mettmann 100 Cﬁ’/ﬁzﬂg;cacao Inapa Deutschland GmbH jan/08
Alemanha
Rua Braamcamp 40 - 9.2 D,
Edi¢coes Inapa, Lda. 1250-050 Lisboa 100 Editorial Inapa - IPG, S.A. nov/09
Portugal
o . Rua Braamcamp 40 - 9.2 D,
Europackaging - Investimentos, 1550 650 [ ishoa 100 Holding Inapa - IPG, S.A. out/M
Participacdes e Gestéo, Lda. P
ortuga
Largo 17 de Setembro, n2 3
Inapa Angola - Distribuicao Edzi;’fcaigds:e;izzlr?tg%isiness Center 100 Distribuicao Inapa Portugal, S.A dez/09
de Papel, S.A. Papel o gal >~

Luanda
Angola
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N % DE PART. DETENTORA DATA DE
DESIGNACAO SEDE SOCIAL DO GRUPO ATIVIDADE DIRETA INCORP.
Bordeaux Fret - Z.| de Bruges
Rue de Strasbourg, )
Semaq Emballages, S.A. 33521 BRUGES cedex 100 Embalagem Inapa Packaging, SAS fev/12
Franca
Rua das Cerejeiras, n2 5,
Vale Flores Servigos Inapa - IPG, S.A. e Inapa ;
Inapa Shared Center, Lda. 2710-632 Sintra 100 partilhados Portugal, SA. /12
Portugal
Rua das Cerejeiras, n2 5,
. - . Vale Flores Comunicacgao .
Inapa Comunicacao Visual, Lda. 2710-632 Sintra 100 Visual Inapa Portugal, S.A. jan/13
Portugal
. Kasap Sokak. Konak Azer Ishani .
KORDA Kagdit Pazarlama ve Distribuicao -
Ticaret Anonim Sirketi %4394 Istambul 100 Papel Inapa - IPG, S.A. set/13
urquia
Rua Gongalves Zarco, 3386 Europackaging -
Inapa Packaging, Lda. 4450-822 Santa Cruz do Bispo 100 Embalagem Investimentos, Participacdes set/13
Portugal e Gestao, Lda.
Z.AE. de 'Epinette
Embaltec SAS 59850 NIEPPE 100 Embalagem Inapa Packaging, SAS nov/16
Franca
OsterbekstraBe 90A
Inapa Vertriebs GmbH D-22083 Hamburg 100  Holding Inapa Deutschland GmbH set/12
Alemanha
OsterbekstraBe 90A
Inapa Logistics GmbH D-22083 Hamburg 100  Holding Inapa Deutschland GmbH set/12
Alemanha
Nassauplein 30 N - )
N Distribuicdo Inapa Deutschland Holding :
Inapa Netherlands BV NL-2585 Den Haag 100 Papel GmbH mai/18

Holanda

Todos os saldos e transacdes com as subsidiarias

foram anulados no processo de consolidacao.

Nota 35

Empresas excluidas da consolidagcao

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, todas
as entidades controladas pela Inapa foram incluidas
na consolidagdo.



Nota 36

Custos suportados com servicos prestados
pelos atuais auditores/revisores

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021

e de 2020, os valores suportados com servicos
prestados, as empresas subsididrias, pelos principais
auditores/revisores, foram os seguintes:

2021 2020

Servigos de Rev'\séo Legal de Contas 507 465
e de auditoria

Servicos de garantia de fiabilidade 23 21

Servicos de consultoria fiscal = 77

Outros servicos = 5

549 569

Nos servigos prestados acima, inclui-se custos com
servicos prestados pela Mazars Franga no valor

de 131,5 milhares de euros, relativos a Servicos

de Revisdo Legal de Contas e de Auditoria.

Nota 37
Eventos Subsequentes

Em 24 de fevereiro de 2022, teve inicio um conflito
militar desencadeado pela invasdo da Ucrania

pela Federacdo da Russia, a que a comunidade
internacional respondeu com a aplicacdo de

fortes sancdes econdmicas. Estes acontecimentos
originaram incerteza sobre a evolugcdo das economias
e dos mercados financeiros a nivel mundial,
colocando uma forte pressdo sobre os custos da
energia e de certas matérias-primas, que vinham ja a
registar uma tendéncia de crescimento significativo.
Até ao momento, o mercado tem mostrado
capacidade para absorver os precos mais elevados
decorrente desta situacéo.

O Grupo Inapa ndo tem exposi¢cdo direta aos
mercados ucraniano e russo, mas continuara
naturalmente a acompanhar os desenvolvimentos
desta situacdo. Nao sendo possivel estimar neste
momento os impactos de médio/longo prazo

deste conflito, a esta data n&o foram identificados
quaisquer impactos materiais que devessem originar
alteracdes as demonstracdes financeiras respeitantes
a 31 de dezembro de 2021.

INFORMAGOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS
LEGAIS

Nos termos do n.2 1do Art.2 210.2 da Lei n.2 110/2009,
de 16 de setembro, informamos ndo serem as
empresas consolidadas devedoras de quaisquer
contribuicdes, vencidas, a Seguranca Social e ao
Estado.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
Opinido com reservas

Auditamos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas da Inapa — Investimentos, Participagdes e Gestdo,
S.A. (a Entidade) e suas subsidiarias (o Grupo), que compreendem a demonstragdo consolidada da posigdo
financeira em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total de 686.221 milhares de Euros e um total de capital
proprio de 157.422 milhares de Euros, incluindo um resultado liquido de 3.314 milhares de Euros), a demonstragdo
consolidada dos resultados por naturezas, a demonstracdo consolidada do rendimento integral, a demonstragdo
consolidada das alteragGes no capital préprio e a demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa relativas ao ano
findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras consolidadas que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na sec¢do “Bases para a opinido com
reservas”, as demonstragdes financeiras consolidadas anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspetos materiais, a posi¢do financeira consolidada do Grupo em 31 de dezembro de 2021 e o seu
desempenho financeiro e fluxos de caixa consolidados relativos ao ano findo naquela data de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido com reservas

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica “Goodwill” inclui o montante de 209.366 milhares de Euros (liquido
de perdas por imparidade acumuladas no montante de 11.766 milhares de Euros) (nota 8), relativo a goodwill
imputado a unidade geradora de caixa de distribuigdo de papel e a rubrica “Outros ativos intangiveis” inclui o
montante de 103.227 milhares de Euros (liquido de perdas por imparidade no montante de 27.464 milhares de
Euros), relativo a marcas (nota 9). Em 31 de dezembro de 2021, a Entidade preparou um teste de imparidade ao
montante de goodwill e ao montante das marcas. O Conselho de Administragdo efetua julgamentos significativos
acerca dos pressupostos mais relevantes considerados na preparagdo dos testes de imparidade anteriormente
referidos, nomeadamente a: (i) expectativa de evolugdo das vendas e das margens durante periodo abrangido
pelos orgamentos aprovados pelo Conselho de Administragao; (ii) taxa de crescimento dos fluxos de caixa para
além daquele periodo (taxa de crescimento na perpetuidade); e (iii) taxa de desconto (atualizagdo) dos fluxos de
caixa estimados. Acresce referir que, conforme referido nas notas 2.1 e 3.e) do anexo as demonstragdes
financeiras consolidadas, a crise sanitdria provocada pela pandemia resultante da Covid-19, com consequéncias
ainda sentidas durante o primeiro semestre de 2021, teve impacto na atividade das subsididrias do Grupo.
Contudo, atendendo aos desvios significativos verificados nos ultimos exercicios face ao desempenho econémico
previsto nos orgamentos previamente aprovados, parcialmente relacionados com o contexto anteriormente
referido, mas também atendendo a evolugdo futura da pandemia, aos efeitos econdmicos futuros resultantes do
recente conflito armado na Ucrania e a consequente expectativa acerca da retoma econdmica e respetiva
repercussdo no desenvolvimento da atividade e rentabilidade das operagées do Grupo, ndo obtivemos no decurso
do nosso exame, informacdo de suporte suficiente e apropriada que nos permita avaliar a razoabilidade dos
pressupostos incluidos na preparagdo dos testes de imparidade anteriormente referidos, pelo que ndo nos é
“==..  possivel concluir quanto aos eventuais ajustamentos que se poderiam revelar necessarios as
demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2021.
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A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na secgdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras consolidadas” abaixo. Somos independentes das entidades que compdem o Grupo nos termos da lei e
cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido com reservas.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia na
auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagdo da opinido, e ndo emitimos uma opinido
separada sobre essas matérias. Para além da matéria descrita na secgdo “Bases para a opinido com reservas”,
determinamos a matéria descrita abaixo como matéria relevante de auditoria a ser relatada neste relatério.

Descricdo dos riscos de distor¢do material mais Sintese da resposta dada aos riscos de distor¢do
significativos identificados material analisados

Continuidade das operacdes

Em 31 de dezembro de 2021, a demonstragdo Os procedimentos de auditoria efetuados por forma a
consolidada da posigdo financeira revela que o passivo | avaliar a projecdo dos fluxos de caixa de curto prazo,
corrente excede o ativo corrente. inclufram:

Conforme descrito na nota 2.1 do anexo as e Obtencdo e teste da exatiddo aritmética da
demonstragdes financeiras consolidadas, o Conselho projec¢do dos fluxos de caixa de curto prazo;

de Administracdo procedeu a avaliagdo da capacidade
do Grupo operar em continuidade, através da
elaboragdo de uma projecdo dos fluxos de caixa de
curto prazo, na qual considera as consequéncias
decorrentes da crise sanitdria causada pela pandemia
resultante do Covid-19 ainda sentidas durante o

¢ Inquérito e interagdes com o Conselho de
Administracdo e seus representantes
responsaveis pela elaboragdo da projecdo dos
fluxos de caixa, relativamente aos pressupostos
considerados na projecdo;

primeiro semestre de 2021, bem como dos efeitos e Andlise da coeréncia entre os fluxos de caixa das
economicos do recente conflito armado na Ucrania e o atividades operacionais e de investimento
facto de o passivo corrente exceder o ativo corrente, projetados e os respetivos rendimentos, custos e
que decorre em parte da forma de financiamento da investimentos verificados no exercicio de 2021;
at|V|d§de do Grupo com recurso a operagdes de e Andlise da coeréncia entre a expectativa de
factoring. ~ . -

evolugdo dos fluxos de caixa das atividades
0 Conselho de Administragdo, atendendo a que: (i) as operacionais e as previsdes da OCDE para a
operagdes de factoring se encontram negociadas num evolugdo do produto interno bruto nas principais
horizonte temporal que se estende para além de doze geografias em que o Grupo opera, atendendo aos
meses apods a data de aprovagdo das demonstragdes efeitos negativos decorrentes da Covid-19 e dos
financeiras, e existe a perspetiva de manutengdo das efeitos econdmicos do conflito armado na
linhas de financiamento atualmente disponiveis; (ii) Ucrania;

obteve em 2022 a confirmagdo do banco lider do
consorcio de um financiamento de curto-prazo
contraido pela subsididria alema do Grupo, que o
acordo para a postecipag¢do do respetivo reembolso
para 2023, foi aprovado encontrando-se a respetiva
formalizagdo condicionada ao cumprimento de um e Obtengdo de documentagdo de suporte relativa
conjunto de condigdes que dependem apenas da ao horizonte temporal das operagdes de
tomada de medidas por parte do Conselho de factoring, a aprovagdo do acordo para a de

e Comparagdo dos reembolsos de empréstimos
incluidos nos fluxos de caixa das atividades de
financiamento com as responsabilidades de curto
prazo do Grupo em 31 de dezembro de 2021;
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Administragdo, e existe capacidade e intengdo de as
tomar; e (iii) realizou operacGes de “sale and
leaseback” que permitem refinanciar financiamentos
de curto prazo; entende que o Grupo disp&e de
recursos adequados para manter as atividades, ndo
havendo intengdo de cessar as atividades no curto
prazo, pelo que concluiu que o pressuposto da
continuidade, utilizado na preparagdo das
demonstragdes financeiras consolidadas da Entidade
em 31 de dezembro de 2021, se mantém apropriado.

A projecdo dos fluxos de caixa de curto prazo
preparada pelo Conselho de Administragdo, requer que
sejam efetuados julgamentos significativos acerca da
expetativa de evolugdo dos negdcios, num contexto de
incerteza acrescida.

Consequentemente, consideramos como matéria
relevante de auditoria a avaliagdo da capacidade de o
Grupo operar em continuidade, baseada na proje¢do
dos fluxos de caixa de curto prazo preparada pelo
Conselho de Administragdo, bem como as respetivas
divulgagdes efetuadas.

postecipagdo para 2023 do reembolso do
financiamento de curto prazo da subsididria
alema do Grupo e respetivas condigdes; e do
contrato de “sale and leaseback”;

Andlise da coeréncia entre os pagamentos de
juros incluidos nos fluxos de caixa das atividades
de financiamento, o endividamento médio
projetado e o custo médio de financiamento do
Grupo;

Andlise da sensibilidade da projeg¢do dos fluxos de
caixa a variagbes negativas na atividade do
Grupo;

Avaliagdo da razoabilidade das divulgagées
efetuadas atendendo o normativo contabilistico
aplicavel.

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do 6rgao de fiscalizagdo pelas demonstragdes financeiras consolidadas

O 6rgdo de gestdo é responsavel pela:

- preparagdo de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posigdo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Grupo de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

- elaboragdo do relatdrio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagdo de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro;

- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliacdo da capacidade do Grupo de se manter em continuidade, divulgando, quandoaplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade dasatividades.

O 6rgdo de fiscalizagdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparagdo e divulgagdo da informacgado

financeira do Grupo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras consolidadas

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

demonstragdes financeiras.
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao material das demonstragdes financeiras consolidadas, devido
a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e
obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opinido. O risco de ndo detetar uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar
uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes
intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

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

- avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgag¢des feitas pelo 6rgdo degestdo;

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

- avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras consolidadas,
incluindo as divulgacgGes, e se essas demonstragées financeiras representam as transag@es e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada;

- obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informagao financeira das entidades ou
atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as demonstragdes financeiras consolidadas.
Somos responsaveis pela orientagdo, supervisdo e desempenho da auditoria do Grupo e somos 0s
responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria;

- comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o érgdo de fiscalizagdo, entre outros assuntos, o
ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes significativasda auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o érgdo de fiscalizagdo,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstrag¢des financeiras consolidadas do
ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagdo publica;

- declaramos ao 6rgdo de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a independéncia
e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameagas a
nossa independéncia e, quando aplicdvel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagdo constante do relatério de
gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas, e as verificagdes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo
451.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais em matéria de governo das sociedades, bem como a verificagdo de
que a demonstragdo ndo financeira e o relatério de remuneragdes foram apresentados.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Formato eletrénico tnico europeu (ESEF)

As demonstrag@es financeiras consolidadas da Inapa — Investimentos, Participag@es e Gestdo, S.A. referentes ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 tém de cumprir os requisitos aplicaveis estabelecidos no Regulamento
Delegado (UE) 2019/815 da Comissdo, de 17 de dezembro de 2018 (“Regulamento ESEF”).

O 6rgdo de gestdo é responsavel pela elaboragdo e divulgagdo do relatério anual em conformidade com o
Regulamento ESEF.

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragdes financeiras
consolidadas, incluidas no relatdrio anual, estdo apresentadas em conformidade com os requisitos estabelecidos
no Regulamento ESEF.

Os nossos procedimentos tomaram em consideragdo a Guia de Aplicagdo Técnica da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas (OROC) sobre o relato em ESEF e incluiram, entre outros:

- aobtengdo da compreensdo do processo de relato financeiro, incluindo a apresentagdo do relatério anual no
formato XHTML vélido; e

- aidentificagdo e avaliagdo dos riscos de distorgdo material associados a marcagdo das informagdes das
demonstragdes financeiras consolidadas, em formato XBRL, utilizando a tecnologia iXBRL. Esta avaliagdo
baseou-se na compreensdo do processo implementado pela Entidade para marcar a informacao.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas, incluidas no relatério anual, estdo apresentadas, em
todos os aspetos materiais, em conformidade com os requisitos estabelecidos no Regulamento ESEF.

Salientamos ainda que o Relato sobre a auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas acima inclui uma
opinido com reservas.

Sobre o relatério de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 3, al. e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, exceto quanto aos
possiveis efeitos da matéria referida na sec¢do “Bases para a opinido com reservas” do Relato sobre a auditoria
das demonstragdes financeiras consolidadas, somos de parecer que o relatério de gestdo foi preparado de acordo
com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a informacgdo nele constante é concordante com as
demonstragdes financeiras consolidadas auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre o
Grupo, ndo identificdmos incorre¢ées materiais. Conforme referido no artigo 451.2, n.2 7 do Cédigo das Sociedades
Comerciais este parecer ndo é aplicavel a demonstragdo nao financeira consolidada incluida no relatério
consolidado de gestdo.

Sobre o relatério de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 4, do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o relatério
de governo societario inclui os elementos exigiveis a Entidade nos termos do artigo 29.2-H do Cdédigo dos Valores
Mobilidrios, ndo tendo sido identificadas incorre¢des materiais na informagdo divulgada no mesmo, cumprindo o
disposto nas alineas c), d), f), h), i) e I) do n.2 1 do referido artigo.

Sobre a demonstragdo ndo financeira consolidada
Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 6, do Cddigo das Sociedades Comerciais, informamos que o Grupo incluiu

no seu relatério de gestdo a demonstragdo ndo financeira consolidada prevista no artigo 508.2-G do Cédigo das
Sociedades Comerciais.
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Sobre o relatério de remuneragdes

Informamos que a Entidade incluiu em capitulo auténomo, no seu relatdrio sobre o governo das sociedades, as
informagdes previstas no n.2 2 do artigo 26.2-G do Codigo dos Valores Mobilidrios.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 102 do Regulamento (UE) n.2 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o seguinte:

- Fomos eleitos auditores da Inapa — Investimentos, Participagdes e Gestdo, S.A. na assembleia geral de
acionistas realizada em 15 de abril de 2016 para um primeiro mandato compreendido entre 2016 e 2018 e na
assembleia geral de 23 de maio de 2019 fomos eleitos para um segundo mandato compreendido entre 2019
e 2021.

- 0 drgdo de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita
de fraude com efeito material nas demonstrages financeiras. No planeamento e execugdo da nossa auditoria
de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragdes financeiras consolidadas devido a fraude.
Em resultado do nosso trabalho ndo identificimos qualquer distor¢do material nas demonstragées
financeiras consolidadas devido a fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagdo do Grupo em 29 de abril de 2022.

- Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do anterior artigo 77.2, nimero 8, do
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, entretanto revogado, e do artigo 5.2, nimero 1, do
Regulamento (UE) n.2 537/2014, e que mantivemos a nossa independéncia face a Entidade durante a
realizagdo da auditoria.

Lisboa, 29 de abril de 2022

-(>/t\{£ A 1?.2;’{4 ?Qm/w‘é

& As¥otiados, SROC S.A.
esentada por Jorge Carlos Batalha Duarte Catulo, ROC
Registo na OROC n.2 992
Registo na CMVM n.2 20160607












Contas Individuais

Demonstracdo da Posicdo Financeira Individual
em 3l de dezembro de 2021 e 31 de dezembro
de 2020

>s em milhares de eu

(Montantes expres

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO

NOTAS 2021 2020
ATIVO
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 6 51 38
Propriedades de investimento 7 1221 12 486
Direito de uso 8 93 n9
Ativos intangiveis 8 18 m
Partiqpacc}es financeiras - método de equivaléncia 9 284 948 282 001
patrimonial
Participagdes financeiras - outros métodos 13 13
Outras contas a receber 13 25413 24827
Ativos por impostos diferidos 10 27 27
Total do ativo ndo corrente 322 874 319 622
Ativo corrente
Clientes n 4632 3379
Estado e outros entes publicos 12 197 86
Outras contas a receber 13 13 869 14 529
Diferimentos 209 401
Caixa e depdsitos bancarios 4 51 2718
Total do ativo corrente 19 417 21113
Total do ativo 342 291 340 736

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragdes financeiras em anexo.




(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO

NOTAS 2021 2020

CAPITAL PROPRIO
Capital realizado 15 180 135 180135
Prémios de emissao 15 432 432
Reservas legais 15 7574 7574
Outras reservas 15 890 890
Resultados transitados 15 15134 13 954
Ajustamentos em ativos financeiros 15 -50 057 -32992
Resultado liquido do periodo 3314 -15 454
Total do Capital Préprio 157 422 154 540
PASSIVO
Passivo ndo corrente

Financiamentos obtidos 6 100 775 10 307
Total do passivo ndo corrente 100 775 110 307
Passivo corrente

Fornecedores 208 200

Estado e outros entes publicos 12 126 13

Financiamentos obtidos 16 68 558 63 356

Outras contas a pagar 17 15 202 12 220
Total do passivo corrente 84 094 75 889
Total do passivo 184 869 186 196
Total do Capital Préprio e passivo 342 291 340 736

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstragdes financeiras em anexo.
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Demonstracdo Individual dos Resultados por naturezas do exercicio findo
em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO
NOTAS 2021 2020

RENDIMENTOS E GASTOS
Vendas e servigos prestados 5e18 1598 1642
Ganhos/perdas imputados de subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos 9 3645 -16 634
Fornecimentos e servicos externos 19 -30M -2 393
Gastos com o pessoal 20 -2 029 -1976
Qutros rendimentos e ganhos 18 9 512 9 865
Qutros gastos e perdas 21 -195 -349
Resultado antes de deprecia¢des, gastos de financiamento e impostos 9 520 -9 844
Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizacéo 22 -413 -416
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 9107 -10 260
Juros e rendimentos similares obtidos 23 1307 3129
Juros e gastos similares suportados 23 -6 303 -7 759
Resultados antes de impostos 41 -14 889
Imposto sobre o rendimento do periodo 10 -797 -565
Resultado liquido do periodo 24 3314 -15 454
Resultado por agdo basico 24 0,0063 -0,0294
Resultado por acéo diluido 24 0,0048 -0,0226

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras em anexo.
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Demonstracdo das Alteracdes no Capital Proprio para os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

PREMIO DE AJUSTAM. RESULTADO
EMISS_AO RESULTADOS EM ATIVOS LIQUIDQ DO
NOTAS CAPITAL DE ACOES RESERVAS TRANSIT. FINANC. EXERCICIO TOTAL
A 1de janeiro de 2020 180 135 432 8 464 15 230 -26 641 -4143 173 478
Alteragées no exercicio
Reclassificacdo de equivaléncia - - - - - B
patrimonial do periodo anterior 2867 2867
Outro rendimento integral - - - - -3 485 - -3 485
- - - 2867 -6 351 - -3 485
Resultado liquido do exercicio - - - - - -15454  -15 454
Total - - - 2867 -6 351 -15454 -18 938
Operagdes de capital no exercicio
Operacéo com outros detentores B - - B B - B
de capital
- Aplicacéo do resultado liquido 15 - - - -4143 - 4143 -
- - - -4143 - 4143 -
A 31 de dezembro de 2020 180 135 432 8 464 13 954 -32 992 -15 454 154 540
Alteracdes no exercicio
Reclassificacdo de equivaléncia B B B B B B
patrimonial do periodo anterior 16634 16634
QOutro rendimento integral - - - - -432 - -432
- - - 16 634 -17 065 - -432
Resultado liquido do exercicio - - - - - 3314 3314
Total - - - 16 634 -17 065 3314 2883
Operagdes de capital no exercicio
Operacdo com outros detentores - - - - - - -
de capital
- Aplicacdo do resultado liquido 15 - - - -15 454 - 15 454 -
- - - -15 454 - 15 454 -
A 31 de dezembro de 2021 180 135 432 8 464 15134 -50 057 3314 157 422

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracoes financeiras em anexo.
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Demonstracdo do Rendimento Integral Individual
do exercicio findo em 2021 e 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO
NOTAS 2021 2020
Resultado liquido do periodo 3314 -15 454
Saldos que nao serdo reclassificados para resultados
Ajustamentos de equivaléncia patrimonial 1061 -407
Saldos que poderdo no futuro ser reclassificadas para resultados
Ajustamentos de equivaléncia patrimonial -1492 -3077
Rendimento reconhecido diretamente no Capital Préprio 9 -432 -3 485
Total dos rendimentos e gastos reconhecidos no periodo 2883 -18 938
Atribuivel a:
Detentores do capital da empresa-mae 2883 -18 938
2883 -18 938

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracoes financeiras em anexo.
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Demonstracdo dos Fluxos de Caixa Individuais
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021
e 31 de dezembro de 2020

(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO 31 DEZEMBRO
NOTAS 2021 2020
Fluxos de caixa das atividades operacionais
Recebimentos de clientes 248 1667
Pagamentos a fornecedores -977 -1677
Pagamentos ao pessoal -2 004 -1984
Fluxos gerados pelas operagdes -2734 -1994
(Pagamento)/Recebimento do imposto sobre o rendimento -1102 -1039
Outros (pagamentos)/recebimentos relativos & atividade operacional 8524 11910
Fluxos de caixa das atividades operacionais 1 4 688 8 877
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Ativos intangiveis 2 -
Juros e rendimentos similares 180 1267
Empréstimos concedidos 4 374 4 955
4 556 6 222

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracoes financeiras em anexo.
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(Montantes expressos em milhares de euros)

31 DEZEMBRO

31 DEZEMBRO

NOTAS 2021 2020
Pagamentos respeitantes a:
Ativos fixos tangiveis - -13
Ativos intangiveis - -74
Empréstimos concedidos -2 701 -3 500
-2 701 -4 086
Fluxos de caixa das atividades de investimento 2 1855 2135
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 142 426 108 704
142 426 108 704
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos -144 954 -110 440
Amortizacdo dos contratos de locacéo financeira -316 -240
Juros e gastos similares -3 796 -6 598
-149 067 -117 278
Fluxos de caixa das atividades de financiamento 3 -6 641 -8 574
Variacdo de caixa e seus equivalentes 1+2+3 -97 2 439
Efeito das diferencas de cambio - -
=97 2439
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 4 608 -1831
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 4 51 608
-97 2439

Para ser lido em conjunto com as notas as demonstracdes financeiras em anexo.
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em 31 de dezembro de 202I

Notas as Demonstracoes
Financeiras Individuais

Anexo as Demonstracdes Financeiras do exercicio findo

(valores expressos em milhares de euros, exceto quando especificamente referido)

Notal
Introdugdo e identificacao

A Inapa - Investimentos, Participacdes e Gestéo,
S.A. (Inapa - IPG, Entidade, Empresa, Sociedade)
€ a sociedade dominante do Grupo Inapa e tem
por objeto social a propriedade e a gestédo de
bens moveis e imdveis, a tomada de participacdes
no capital de outras empresas, a exploragcao de
estabelecimentos comerciais e industriais préprios
ou alheios e a prestacdo de assisténcia a empresas
em geral. A Inapa - IPG encontra-se cotada na
Euronext Lisboa. Os detentores de participagcdes mais
relevantes encontram-se mencionados na Nota 15.

Designacao: Inapa - Investimentos, Participacdes
e Gestao, S.A.

Sede Social: Rua Braamcamp 40 - 9.2 D,
1250-050 Lisboa, Portugal

Capital Social: 180 135 111 euros

N.I.P.C.: 500 137 994

Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas
pelo Conselho de Administrag&o, na reunido de

29 de abril de 2022. E opinido da Administracdo que
estas demonstracoes financeiras refletem de forma
verdadeira e apropriada as operacdes da Inapa - IPG,
bem como a sua posicao e performance financeira e
fluxos de caixa.

g

Nota 2

Referencial contabilistico na preparacao das
demonstrag¢des financeiras

2.1. Bases de preparacao

As demonstracdes financeiras separadas do Grupo
Inapa sdo preparadas em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/
IFRS) emitidas pelo Internacional Accounting
Standards Board (IASB) e com as interpretacoes
emitidas pelo Internacional Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) ou pelo anterior
Standing Interpretations Committee (SIC), tal
como adotadas pela Unido Europeia e em vigor
em 31 de dezembro de 2021.
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2.2. Novas normas, interpretagoes e alteragoes
a hormas

Até a data de aprovacdo destas demonstracdes
financeiras, foram aprovadas (“endorsed”) pela
Unido Europeia as seguintes normas contabilisticas,
interpretacdes, emendas e revisdes, com aplicacdo
obrigatodria ao exercicio iniciado em 1 de janeiro

de 2021
APLICAVEL NA
UNIAO EUROPEIA
NOS EXERCICIOS
INICIADOS EM OU
NORMA/INTERPRETACAO APOS
Emendas as normas IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, 1-jan-21 Corresponde a emendas adicionais as normas IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4
IFRS 4 e IFRS 16 - Fase 2 da reforma das e IFRS 16, relacionadas com a segunda fase do projeto de reforma das taxas
taxas de juro benchmark (IBOR Reform) de juro de benchmark (conhecido como “IBOR reform”), referente as alteracdes
das taxas de juro de referéncia e os impactos ao nivel de modificagbes
de ativos financeiros, passivos financeiros e passivos de locagéo, contabilidade
de cobertura e divulgacdes.
Emenda a norma IFRS 16 - Locacodes - T-abril-21 Esta emenda estende para 30 de junho de 2022 a aplicacdo do expediente
“"COVID-19 Related Rent Concessions pratico opcional pelo qual os locatarios ficam dispensados de analisar se as
beyond 30 June 2021” concessoes de renda até essa data, tipicamente suspensdes ou reducdes de
renda, relacionadas com a pandemia “COVID-19” correspondem a modificagdes
contratuais.
w
Emenda a norma IFRS 4 Contratos de T-jan-21 Corresponde a emenda a norma IFRS 4 que prolonga o diferimento de aplicacéo 3.
Seguros - diferimento de IFRS 9 da IFRS 9 para exercicios iniciais em ou apds 1 de janeiro de 2023. 2
3
7
0
[
o
Decorrente da adocédo das restantes normas, As seguintes normas contabilisticas e interpretacoes, m
interpretacdes, emendas e revisdes acima referidas com aplicacdo obrigatoria em exercicios econdmicos 5
n&o foram produzidos efeitos significativos nas futuros, foram, até a data de aprovacado destas a
demonstracdes financeiras da Inapa - IPG. demonstracodes financeiras, aprovadas (“endorsed”) ‘.—2-
pela Unido Europeia: QZ'
o)
o}
(%]
APLICAVEL NA Qr
UNIAO EUROPEIA v
NOS EXERCICIOS Y
B INICIADOS EM OU 3
NORMA/INTERPRETACAO APOS o)
o)
Emendas as normas IFRS 3, IAS 16, IAS 37 1-jan-22 Estas emendas correspondem a um conjunto de atualizacdes as diversas 3
e Melhoramentos anuais 2018-2020 normas mencionadas, nomeadamente: 0
- IFRS 3 - atualizacéo da referéncia a estrutura concetual de 2018; requisitos 81
adicionais para anadlise de obrigacdes de acordo com norma IAS 37 ou 0
IFRIC 21 na data de aquisi¢cdo; e clarificagcao explicita que ativos contingentes il
nao sao reconhecidos numa combinacao de negdcio. 3
- IAS 16 - proibicdo de dedugédo ao custo de um ativo tangivel de proveitos S
relacionados com a venda de produtos antes do ativo estar disponivel 8
para uso. =
- IAS 37 - clarificagdo que custos de cumprimento de um contrato 3
correspondem a custos diretamente relacionados com o contrato. —
- Melhoramentos anuais 2018-2020 correspondem essencialmente a emendas a
em 4 normas, IFRS 1, IFRS 9, IFRS 16 e IAS 41. =
=
c
Q
(%]
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NORMA/INTERPRETACAO

APLICAVEL NA
UNIAO EUROPEIA
NOS EXERCICIOS
INICIADOS EM OU
APOS

IFRS 17 - Contratos de Seguros

1-jan-23

Esta norma estabelece, para os contratos de seguros dentro do seu ambito de
aplicagcdo, os principios para o seu reconhecimento, mensuragado, apresentagéo
e divulgacdo. Esta norma substitui a norma IFRS 4 - Contratos de Seguros.

Estas emendas apesar de aprovadas (“endorsed”)

pela Unido Europeia, ndo foram adotadas pela Inapa
- IPG em 2021, em virtude de a sua aplicacdo nédo

ser ainda obrigatdria. Ndo se estima que da futura
adocé&o das referidas emendas decorram impactos

significativos para as demonstracdes financeiras.

As seguintes normas contabilisticas e interpretacdes
foram emitidas pelo IASB e ndo se encontram ainda
aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

NORMA/INTERPRETACAO

APLICAVEL NA
UNIAO EUROPEIA
NOS EXERCICIOS
INICIADOS EM OU
APOS

Emenda a norma IAS 1 Apresentacdo das 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB clarifica a classificacdo dos passivos como

demonstracoes financeiras - Classificacao correntes e ndo correntes analisando as condicdes contratuais existentes a data

de passivos como correntes e nao de reporte.

correntes

Emenda a norma IAS 1 - Apresentacdo das 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em fevereiro de 2021 clarifica que devem

demonstragoes financeiras e IFRS Practice ser divulgadas as politicas contabilisticas materiais, em vez das politicas

Statement 2 - Divulgacéo de politicas contabilisticas significativas, tendo introduzido exemplos para identificacao

contabilisticas de politica contabilistica material.

Emenda a norma IAS 8 - Politicas 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em fevereiro de 2021 altera a definicédo

contabilisticas, alteragdes nas estimativas de estimativa contabilistica para montante monetario nas demonstragcbes

contabilisticas e erros - Definicdo de financeiras sujeito a incerteza de mensuragéao.

estimativas contabilisticas

Emenda a norma IAS 12 Impostos sobre 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em maio de 2021 clarifica que a isencao de

o rendimento - Impostos diferidos reconhecimento inicial de impostos diferidos ndo se aplica em transagdes que
produzam montantes iguais de diferencas temporarias tributdveis e dedutiveis.

Emenda a norma IFRS 17 - Contratos 1-jan-23 Esta emenda publicada pelo IASB em dezembro de 2021 introduz alteracdes

de seguro - aplicacado inicial da IFRS 17
e IFRS 9 - informagdo comparativa

sobre informag&o comparativa a apresentar quando uma entidade adota
as duas normas IFRS 17 e IFRS 9 em simultaneo.

Estas normas ndo foram ainda adotadas (“endorsed”)
pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram aplicadas

pela Inapa - IPG Inapa no exercicio findo em 31 de

dezembro de 2021.



Relativamente a estas normas e interpretacdes,
emitidas pelo IASB mas ainda n&o aprovadas
("endorsed”) pela Unido Europeia, ndo se estima que
da futura adocdo das mesmas decorram impactos
significativos para as demonstracdes financeiras
anexas.

Nota 3

Principais principios contabilisticos e critérios
valorimétricos

A Administracao procedeu a avaliagcdo da capacidade
de a Empresa operar em continuidade, tendo

por base toda a informacao relevante, factos e
circunstancias, de natureza financeira, comercial

ou outra, incluindo acontecimentos subseguentes a
data de referéncia das demonstracoes financeiras,
disponivel sobre o futuro. Na sua avaliacéo, a
Administracdo considerou as consequéncias
decorrentes da crise sanitaria causada pela pandemia
resultante da COVID-19, atendendo ao forte impacto
dos diversos confinamentos no primeiro semestre de
2021, bem como da recente invasdo da Ucrania pela
Federacdo da Russia.

Em resultado da avaliagcdo efetuada, a Administragdo
concluiu que a Empresa dispde de recursos
adequados para manter as atividades, ndo havendo
intencdo de cessar as atividades no curto prazo, pelo
gue considerou adequado o uso do pressuposto

da continuidade das operacdes na preparacao das
demonstracoes financeiras. Esta conclusdo néao é
afetada pelo racio passivo corrente/ativo corrente,
uma vez que: i) o mesmo resulta de classificagdo

em passivo de curto prazo de uma emissao de
obrigacdes a 5 anos, integralmente colocada junto

a subsidiaria Inapa France, SAS, cuja renovacao, na
data do respetivo vencimento para o médio/longo
prazo, depende da intencdo da Empresa e se prevé
ocorrer no ano seguinte e ii) existe intencdo de adiar
o vencimento de outros passivos com empresas do
Grupo no decorrer de 2022 (ver Nota 5). Decorrente
da avaliacdo da projecado de fluxos de caixa de curto
prazo, o Grupo do qual a Entidade é sociedade
dominante dispde de recursos financeiros adequados
a renovagéo do vencimento destes passivos.

i) Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis encontram-se registados ao
seu custo de aquisicdo, deduzido das depreciacdes
acumuladas e de perdas por imparidade. Este custo
inclui o custo estimado a data de transicao para as
IFRS e os custos de aquisicdo para ativos obtidos
apos essa data.

O custo de aquisicao inclui o preco de compra do
ativo, as despesas diretamente imputaveis a sua
aquisicao, incluindo os impostos ndo dedutiveis, e os
encargos suportados com a preparagao do ativo para
gue se encontre na sua condi¢cdo de utilizagéo.

Os terrenos ndo sdo depreciados. As depreciacdes
dos restantes ativos sdo calculadas, apos a data
em que os bens estejam disponiveis para serem
utilizados, pelo método de quotas constantes em
conformidade com o periodo de vida Util estimado
para cada um e que correspondem as seguintes
taxas:

Edificios e outras construcdes

Equipamento basico

Equipamento de transporte

Equipamento administrativo

O processo de depreciacdo, por duodécimos, tem
inicio no més do exercicio em que o respetivo bem se
encontra em condicdes de ser utilizado.

As despesas de conservacao e reparacao gue nao
aumentem a vida util dos ativos, nem resultem em
benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos
dos ativos fixos tangiveis, sdo registadas como gastos
do exercicio em gque ocorrem.

ii) Propriedades de investimento

Os ativos fixos tangiveis sao classificados como
propriedades de investimento quando detidos com
0 objetivo de valorizacdo do capital e a obtencéo
de rendas.
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A propriedade de investimento é valorizada
inicialmente pelo seu custo de aquisic&o, incluindo
os gastos de transacdo que lhe sejam diretamente
atribuiveis. Uma vez que as propriedades de
investimento sdo integralmente arrendadas a
empresas do Grupo, apds o reconhecimento inicial,
as propriedades de investimento s&o valorizadas
ao custo deduzido das depreciacdes e perdas

por imparidade acumuladas. As depreciacdes s&o
calculadas pelo método de quotas constantes
pelo periodo de vida Util estimado, utilizando-se as
mesmas taxas dos ativos fixos tangiveis.

Os custos suportados com propriedades de
investimento em utilizacdo, nomeadamente,
manutencdes, reparacdes, seguros e impostos

sobre propriedades, sdo reconhecidos como gasto
no periodo a que se referem. As beneficiacdes

ou benfeitorias em propriedades de investimento
relativamente as quais existem expetativas de que
irdo gerar beneficios econdmicos futuros adicionais,
para além do inicialmente estimado, sdo capitalizadas
na rubrica de Propriedades de investimento.

iii) Ativos Intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao
custo de aquisicdo, deduzido das amortizacdes e
das perdas por imparidade acumuladas. Os ativos
intangiveis apenas sdo reconhecidos se for provavel
gue beneficios econdmicos futuros atribuiveis ao
ativo fluam para a Sociedade, sejam controldveis e o
seu custo possa ser valorizado com fiabilidade.

O custo de aquisicdo corresponde ao preco de
compra, incluindo custos com direitos intelectuais

e 0s impostos sobre as compras ndo reembolsaveis,
apods deducdo dos descontos comerciais e
abatimentos.

Os ativos sem vida util definida ndo estdo sujeitos a
amortizacdo, mas sdo objeto de testes de imparidade
anuais.

As despesas de desenvolvimento s&o reconhecidas
sempre que a Sociedade demonstre capacidade para
completar o seu desenvolvimento e iniciar o seu Uso
e para as quais seja provavel que o ativo criado venha
a gerar beneficios econdmicos futuros. As despesas
de desenvolvimento que ndo cumpram estes critérios
sdo registadas como gastos do exercicio em que sdo
suportadas.

RN

As amortizacdes de um ativo intangivel com vida

Util finita sdo calculadas, apds a data de inicio de
utilizacao, de acordo com o método de quotas
constantes em conformidade com o periodo de vida
Util estimado, tendo em consideracdo o valor residual.

Os ativos intangiveis registados sdo amortizados por
um periodo de 5 anos.

iv) Contratos de locagao

A Empresa reconhece na Demonstracdo da Posi¢do
Financeira os ativos fixos tangiveis utilizados sob
contratos de locacao (ativos de direito de uso). Tal
exclui os classificados de baixo valor ou de prazo
inferior a 12 meses, cujos pagamentos sdo efetuados
e reconhecidos como gasto na Demonstracédo de
Resultados no periodo em que ocorrem, de forma
linear ao longo da locacéo.

O ativo de direito de uso é registado pelo seu custo,
na Demonstracdo da Posicdo Financeira, quando
o ativo fica disponivel para uso pela sociedade.

O passivo de locacéo é registado na Demonstracdo
da Posicdo Financeira, pelo valor atual dos
pagamentos da locacéo, para o periodo ndo
cancelavel do contrato. Para esse valor atual,

a Empresa utiliza a taxa de financiamento incremental
a data do inicio do contrato.

A deprecia¢do e as perdas por imparidade dos
ativos sob direito de uso s&o calculadas e registadas
conforme estabelecido na Nota 3. i) para ativos fixos
tangiveis, sendo depreciado desde a data de inicio
até ao final da vida util do ativo ou até ao fim do
prazo de locacao, dos dois o menor.

Os juros incluidos nos pagamentos da locacéo,
depreciacdes e as perdas por imparidade sdo
registadas na Demonstracdo de Resultados como
gasto do periodo a gque se referem. O gasto de juro
é apresentado em atividades de financiamento, na
demonstracdo de fluxos de caixa.

Os impactos da norma sobre a posicdo de Locador,
n&o diferem da politica anteriormente seguida, sendo
as rendas a receber reconhecidas de forma linear ao
longo do contrato.



v) Investimentos em subsidiarias e associadas

Os investimentos em subsidiarias e associadas sao
registados pelo método de equivaléncia patrimonial.

As subsididrias sdo todas as entidades (incluindo as
entidades com finalidades especiais) sobre as quais a
Inapa - IPG tem o poder de decidir sobre as politicas
financeiras ou operacionais, a que normalmente esta
associado o controlo, direto ou indireto, de mais

de metade dos direitos de voto. As associadas s&o
entidades sobre as quais a Inapa - IPG tem entre 20%
e 50% dos direitos de voto, ou sobre as quais a Inapa
- IPG tenha influéncia significativa, mas que ndo possa
exercer o seu controlo.

De acordo com o método de equivaléncia
patrimonial, as participacdes financeiras sdo
registadas pelo seu custo de aquisicdo, ajustado pelo
valor correspondente a participacdo do Grupo nas
variacdes dos capitais proprios (incluindo o resultado
liquido) das associadas e pelos dividendos recebidos.
A variacdo do Capital Proprio das associadas,
resultante do resultado liquido, é registada por
contrapartida de ganhos ou perdas do periodo.

As diferencas entre o custo de aquisicdo e o justo
valor dos ativos e passivos identificaveis da associada
na data de aquisi¢do, se positivas, sdo reconhecidas
como ativo (Goodwill implicito) e mantidas no valor
do investimento em associadas (Nota 9). Se essas
diferencas forem negativas sdo registadas como
proveito do periodo na rubrica Ganhos/(perdas)

em associadas.

E feita uma avaliacdo dos investimentos em
associadas quando existem indicios de que o ativo
possa estar em imparidade sendo registadas como
custo as perdas por imparidade que se demonstrem
existir. Quando as perdas por imparidade
reconhecidas em periodos anteriores deixam de
existir, as mesmas sdo objeto de reverséo.

Segundo o método da equivaléncia patrimonial, as
demonstragdes financeiras incluem a quota-parte da
Sociedade no total de ganhos e perdas reconhecidos
desde a data em que o controlo ou a influéncia
significativa comeca até a data em que efetivamente
termina. Ganhos ou perdas ndo realizados em
transacdes entre as empresas do Grupo Inapa,
incluindo as associadas, sdo eliminados. Os
dividendos atribuidos pelas subsididrias ou associadas
sdo considerados reducdes do investimento detido.

Quando a guota-parte das perdas de uma subsidiaria
ou associada excede o valor do investimento, o
Grupo reconhece perdas adicionais no futuro, se

o Grupo tiver incorrido em obrigacdes ou tenha
efetuado pagamentos em beneficio da associada ou
da subsidiaria.

As politicas contabilisticas aplicadas pelas
subsidiarias e associadas sao alteradas, sempre que
necessario, de forma a garantir, que as mesmas sdo
aplicadas de forma consistente pela Inapa - IPG e
pelas suas subsididrias e associadas.

As entidades que se qualificam como subsidiarias
e associadas encontram-se listadas na Nota 9.

vi) Ativos e passivos financeiros

A Inapa - IPG classifica os ativos financeiros como
segue:

Custo amortizado: Instrumentos de divida (incluindo
instrumentos hibridos que ndo cumpram com os
critérios de separacdo), somente com fluxos de
capital e juros indexados, e que se insiram no modelo
de negodcio de manter o instrumento para receber

os fluxos contratuais. Os saldos relativos a estes
ativos encontram-se registados na Demonstracao

da posicdo financeira nas rubricas de Clientes,
Outros ativos correntes e ndo correntes e Caixa

e equivalentes;

Justo valor por via de outro rendimento integral
(com reciclagem): Instrumentos de divida (incluindo
instrumentos hibridos), somente com fluxos de
capital e juros indexados, e que se insiram no
modelo de negdcio de alienar o instrumento e
receber os fluxos contratuais. Estes ativos e passivos
sdo mensurados ao justo valor através de outro
rendimento integral;

Investimentos registados a justo valor através

de resultados: Ativos financeiros cuja detencéo
tenha por objetivo a sua realizacdo no curto

prazo e inclui os ativos financeiros detidos para
negociacdo e os instrumentos derivados ndo
afetos a operagdes de cobertura. Inclui igualmente
instrumentos que nao incluam somente fluxos de
capital e juros indexados, ou em que a empresa
tenha designado os instrumentos, na sua incepc¢éo,
para serem mensurados a justo valor, de forma a
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evitar desequilibrios contabilisticos. Estes ativos e
passivos sdo mensurados ao justo valor através da
demonstracdo dos resultados;

Justo valor por via de outro rendimento integral
(sem reciclagem): Instrumentos de Capital Proprio,
em que a empresa opte no seu reconhecimento
inicial, para que o instrumento seja desta forma
classificado. Estes ativos e passivos sdo mensurados
ao justo valor através de outro rendimento integral.

Participac¢oes financeiras - outros métodos

As participacdes financeiras correspondentes a
instrumentos de Capital Proprio (que ndo subsidiarias
e associadas) sdo mensuradas ao seu justo valor.

Clientes e Outras contas a receber

As rubricas de Clientes e Outras contas a receber
constituem direitos a receber pela venda de bens ou
servicos no decurso normal do negodcio da Sociedade,
sdo reconhecidas inicialmente ao justo valor, sendo
subsequentemente mensuradas ao custo amortizado,
deduzido de ajustamentos por imparidade, quando
aplicavel (Notas 11 e 13).

A Empresa aplica a abordagem simplificada da IFRS 9
para mensurar as perdas de crédito esperadas, a qual
considera as perdas de crédito esperadas ao longo da
vida Uutil, para todas as contas a receber. O risco de
crédito das contas a receber é avaliado em cada data
de relato, tendo em consideracdo o perfil de risco de
crédito do cliente (Nota 14).

Financiamentos

Os financiamentos obtidos s&o inicialmente
reconhecidos ao justo valor, liquido de custos de
transacdo e montagem incorridos. Os financiamentos
sdo subseguentemente apresentados ao custo
amortizado sendo a diferenca entre o valor nominal
e o justo valor inicial reconhecida na demonstracao
dos resultados ao longo do periodo do empréstimo,
utilizando o método da taxa de juro efetiva.

Os financiamentos obtidos sdo classificados no
passivo corrente, exceto se a Sociedade possuir
um direito incondicional de diferir o pagamento do
passivo por, pelo menos, 12 meses apds a data do
balanco, sendo neste caso classificados no passivo
nao corrente (Nota 16).

Fornecedores e Outras contas a pagar

As rubricas de Fornecedores e Outras contas a pagar
constituem obrigacdes de pagar pela aquisicado de
bens ou servicos sendo reconhecidas inicialmente ao
justo valor, sendo subsequentemente mensuradas

ao custo amortizado, utilizando o método da taxa de
juro efetiva.

vii) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, depdsitos
bancarios, outros investimentos de curto prazo, de
liguidez elevada e com maturidades iniciais até 3
meses, e descobertos bancarios. Os descobertos
bancarios sdo apresentados na Demonstracdo da
posicao financeira, no passivo corrente, na rubrica
Financiamentos obtidos, e sdo considerados na
elaboracé&o da demonstracao dos fluxos de caixa,
como caixa e equivalentes de caixa (Nota 4).

viii) Imparidade de ativos nao financeiros

A Sociedade efetua uma avaliacdo a imparidade

dos ativos na data de encerramento do balanco e
sempre que ocorra uma alteracdo nas circunstancias
gue indigue que o montante pelo qual um ativo

se encontra registado possa ndo ser recuperado
(Nota 14). No caso dos ativos ndo correntes que

n&o sdo amortizados devido a ndo terem uma

vida util finita, sdo efetuados testes de imparidade
periodicamente.

Sempre gue o valor pelo qual um ativo se encontra
registado se mostre superior a sua quantia
recuperavel, é reconhecida uma perda de imparidade/
provisdo, que é registada na demonstracdo dos
resultados ou no Capital Préprio quando o ativo

tenha sido reavaliado, situacdo em que a respetiva
revalorizagcdo sera diminuida. A quantia recuperavel

é o valor mais alto de entre o justo valor de um ativo
deduzido dos custos da venda e o seu valor de uso.

A reversao de perdas de imparidade reconhecidas em
exercicios anteriores é registada quando os motivos
gue provocaram o registo das mesmas deixaram

de existir (com excecdo do Gooadwill). A reversao é
registada na demonstracdo dos resultados, exceto
quando o ativo tenha sido reavaliado e a respetiva
revalorizacdo registada no Capital Préprio tenha sido
diminuida em resultado da perda de imparidade.



ix) Provisoes, passivos contingentes e ativos
contingentes

As provisdes sdo reconhecidas quando, e somente
qguando, a Sociedade tem uma obrigacdo presente
(legal ou implicita) resultante de um evento
passado, e seja provavel que, para a resolucao
dessa obrigacao, ocorra uma saida de recursos e o
montante da obrigacdo possa ser razoavelmente
estimado.

As provisdes sdo revistas na data de cada balanco e
sdo ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa
a essa data, tendo em consideracdo os riscos e
incertezas inerentes a tais estimativas.

As provisdes para gastos de reestruturagcdo séo
reconhecidas sempre gue exista um plano formal e
detalhado de reestruturacdo e que o mesmo tenha
sido comunicado as partes envolvidas.

As obrigacdes presentes que resultam de contratos
onerosos sdo valorizadas e registadas como
provisdes. Existe um contrato oneroso quando a
Sociedade é parte integrante das disposi¢cdes de

um contrato ou acordo, cujo cumprimento tem
associados gastos que ndo é possivel evitar, os quais
excedem os beneficios econdmicos derivados do
mesmo.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas
demonstragdes financeiras, sendo divulgados sempre
gue a possibilidade de existir uma saida de recursos
englobando beneficios econdmicos ndo seja remota.
Os ativos contingentes ndo séo reconhecidos nas
demonstragdes financeiras, sendo divulgados quando
for provavel a existéncia de um influxo econdmico
futuro de recursos.

x) Rédito

O rédito é valorizado pelo justo valor da
contraprestac¢do recebida ou a receber.

Os rendimentos provenientes das prestacdes
de servicos sdo reconhecidos pelo justo valor
do montante a receber e em funcdo do grau de
execugdo do servigo.

O rédito proveniente de royalties é reconhecido de
acordo com o regime de periodizacdo econémica
e atendendo a substancia dos correspondentes
contratos, desde que seja provavel que beneficios
econdmicos fluam para a Sociedade e o seu
montante possa ser valorizado com fiabilidade e é
contabilizado na rubrica de Outros rendimentos e
ganhos.

O rédito de juros é reconhecido utilizando o método
do juro efetivo, desde que seja provavel que
beneficios econdmicos fluam para a Sociedade e o
seu montante possa ser valorizado com fiabilidade.

xi) Especializacdao do exercicio

As transacdes sdo contabilisticamente reconhecidas
quando sdo geradas, independentemente do
momento em que sdo recebidas ou pagas. As
diferencas entre os montantes recebidos e pagos

e 0s correspondentes rendimentos e gastos sao
registados nas rubricas Outras contas a receber e a
pagar e Diferimentos.

xii) Efeitos de alteragdes em taxas de cambio

Todos os ativos e passivos expressos em moeda
estrangeira foram convertidos para euros
utilizando-se as taxas de cAmbio vigentes nas datas
dos balangos. As diferencas de cambio, favoraveis e
desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as
taxas de cambio em vigor na data das transacdes e
as vigentes na data das cobrancas, pagamentos ou a
data do balanco, foram registados como rendimentos
e gastos do exercicio.

As diferencas de cAmbio originadas na converséao
para euros de demonstracdes financeiras de
entidades participadas denominadas em moeda
estrangeira s&o incluidas no Capital Préprio, na
rubrica de Ajustamentos em ativos financeiros.
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xiii) Impostos sobre rendimentos

O imposto sobre o rendimento inclui impostos
correntes e impostos diferidos.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado
com base nos resultados tributdveis da Sociedade
de acordo com as regras fiscais em vigor; o imposto
diferido resulta das diferencas temporarias entre o
montante dos ativos e passivos para efeitos de relato
contabilistico (quantia escriturada) e os respetivos
montantes para efeitos de tributacdo (base fiscal).

Os impostos diferidos ativos e passivos sdo
calculados utilizando as taxas de tributacdo em vigor
ou anunciadas para vigorar a data expetavel da
reversao das diferengas temporarias.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos
apenas quando existem expetativas razoaveis de
obtencgédo de lucros fiscais futuros suficientes para
a sua utilizac&o, ou nas situagcdes em gue existam
diferencas temporérias tributaveis que compensem
as diferencas temporarias dedutiveis no periodo da
sua reversao.

No final de cada periodo é efetuado a revisdo do
calculo desses impostos diferidos, sendo os mesmos
reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua
utilizacdo futura.

Os impostos diferidos sdo reconhecidos como gasto
ou rendimento do exercicio, exceto se resultarem de
valores registados diretamente em Capital Prdprio,
situacdo em que o imposto diferido é também
relevado na mesma rubrica.

Xiv) Estimativas e julgamentos relevantes

A preparacdo das demonstragdes financeiras foi
realizada em conformidade com os principios
contabilisticos geralmente aceites, por recurso a
estimativas e pressupostos que afetam os montantes
reportados de ativos e passivos e de proveitos e
custos durante o periodo de reporte. Serad de referir,
gue apesar de as estimativas se terem baseado no
melhor conhecimento do Conselho de Administracdo
em relacdo aos eventos e acdes correntes, os
resultados reais podem, em Ultima analise, vir a diferir
das mesmas.

As estimativas que apresentam um risco significativo
de originar um ajustamento material no valor
contabilistico dos ativos e passivos no exercicio
seguinte s&o apresentadas abaixo:

a) Estimativa de imparidade de participag¢oes
financeiras

No caso de existirem indicios de que uma
participacdo financeira possa estar em imparidade,
a Inapa - IPG testa se existe ou ndo imparidade nos
investimentos em subsidiarias e associadas, sendo
esta analise efetuada considerando a informacéao
preparada para efeitos de analise de imparidade do
Goodwill ao nivel das demonstracdes financeiras
consolidadas. Os valores recuperaveis das unidades
geradoras de caixa s&o determinados com base no
calculo de valores de uso. Esses calculos exigem o
uso de estimativas (Nota 9).

b) Imposto sobre o Rendimento

A Inapa - IPG esté sujeita a impostos sobre o
rendimento sendo que o calculo do imposto efetuado
estd sujeito a revisdo das autoridades fiscais. Quando
o resultado final dessa revisédo é diferente dos valores
inicialmente registados, as diferencas terdo impacto
no imposto sobre o rendimento e nas provisdes para
impostos diferidos, no periodo em que tais diferencas
sdo identificadas.

Adicionalmente, os ativos por impostos diferidos
incluem o efeito do valor de prejuizos fiscais para o
qual existe expectativa de recuperacdo no futuro. A
n&o recuperacao dos prejuizos fiscais ou a alteracédo
em futuros exercicios das expetativas de recuperacado
terdo impacto nos resultados do exercicio em que a
situacdo se verificar.

c) Provisoes para litigios

A Inapa - IPG é parte em algumas acodes judiciais em
curso, sendo constituidas provisdes sempre que de
acordo com as estimativas efetuadas pela gestéo,
com base no parecer dos advogados da Sociedade,
sejam consideradas necessarias (Nota 3 (ix)).

Uma decisdo negativa em qualquer acdo em curso
poderd ter um efeito adverso para a atividade,
situacdo financeira e resultados da Sociedade.



Nota 4
Fluxos de caixa
A discriminacdo de caixa e equivalentes de caixa em

31 de dezembro de 2021 e de 2020 analisa-se como
se segue:

2021 2020

Deposyt_osl ba_ncamos imediatamente 57 2717

mobilizaveis
Numerério 1 1
Caixa e depésitos bancarios

no balango Sl 278
Descobertos bancarios e

A ; = -2 110

financiamentos de curto prazo
Caixa e seus equivalentes 51 608

Em descobertos bancérios estdo considerados os
saldos credores de contas correntes com instituicdes
financeiras, incluidos na Demonstracao da posicdo
financeira na rubrica de Empréstimos (Nota 16).

Procedeu-se a reconciliacdo entre os movimentos das
rubricas de financiamento constantes do balanco e os
fluxos de caixa respeitantes para os periodos findos a
31 de dezembro de 2021 e 2020.

RECEBIMENTOS

PAGAMENTO

PROVENIENTES DE RESPEITANTES A MOVIMENTOS

A 1DE JANEIRO ATIVIDADES DE ATIVIDADES DE . NAO A 31 DE DEZEMBRO

2021 DE 2021 FINANCIAMENTO FINANCIAMENTO MONETARIOS DE 2021
PASSIVO NAO CORRENTE

Empréstimos 10 307 135 554 -8 309 -136 777 100 775

PASSIVO CORRENTE

Empréstimos 63 356 - - - 68 558

Descobertos bancérios -2 110 - - - =

Subtotal 61246 6 872 -134 455 134 894 68 558

Outros passivos correntes 743 - 6303 5779 219
- especializacéo de juros

172 057 142 426 -149 067 3 896 169 551
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RECEBIMENTOS PAGAMENTO
PROVENIENTES DE RESPEITANTES A MOVIMENT_OS

A 1DE JANEIRO ATIVIDADES DE ATIVIDADES DE _NAO A 31DE DEZEMBRO

2020 DE 2020 FINANCIAMENTO FINANCIAMENTO MONETARIOS DE 2020
PASSIVO NAO CORRENTE

Empréstimos moz4 106 357 -1892 -106 132 10 307

PASSIVO CORRENTE

Empréstimos 94 387 - - - 63 356

Descobertos bancarios -2 110 - - - -2 110

Subtotal 92 277 2 347 -107 628 74 010 61007

Outros pa_ssivochorre_ntes 743 7759 7759 743
- especializacéo de juros

205 234 108 704 -117 278 -24 363 172 057

Os movimentos ndo monetarios incluem as
reclassificacdes de Passivo ndo corrente para Passivo
corrente ao longo do periodo, especializacbes de
gastos, assim como operacdes financeiras sem fluxo
financeiro associado. Em 2020, os movimentos

ndo monetarios foram influenciados pela reducédo

da divida decorrente da alienacdo da Papyrus
Deutschland GmbH & Co. KG (ver Nota 9).

Nota 5

Partes relacionadas

5.1. Relacionados com a empresa-mae

Conforme referido na Nota 1, a Inapa - IPG € a
sociedade-méae do Grupo Inapa, sendo que na
Nota 5.3 s&o divulgados os saldos com acionistas.

5.2. Elementos chave de gestdo

Os elementos chave de gest&o correspondem aos
membros dos 6rgaos de gestao da empresa e 0s
responsaveis, que, ndo sendo membros desses
orgédos, tém direta ou indiretamente autoridade

e responsabilidade pelo planeamento, diregcdo e
controlo das atividades da empresa.

As remuneracdes pagas pelo Grupo Inapa aos
membros dos elementos chave de gestdo em 2021
e 2020, analisam-se como se segue:

2021 2020
Conselho de Administragdo
Remuneracdes 977 986
Outros elementos chave de gestao
Remuneragdes 1590 1675




5.3. Saldos com outras partes relacionadas

A Sociedade mantém com as subsidiarias relacdes

comerciais e de financiamento.

As subsidiarias detidas diretamente pela Sociedade, a
data de 31 de dezembro de 2021, sdo conforme segue:

DESIGNACAO

SEDE SOCIAL

% DE PARTICIPACAO
DIRETA

ATIVIDADE

Inapa France, S.A.

1 rue de la Nacelle - Villabé
91813 Corbeil-Essonnes Cedex
Franca

100

Distribuicéao papel

Inapa Deutschland Holding GmbH

OsterbekstraBe 90A
D-22083 Hamburg
Alemanha

100

Holding

Inapa Deutschland GmbH

OsterbekstraBe 90A
D-22083 Hamburg
Alemanha

510"

Distribuicao papel

Edicoes Inapa, Lda.

Rua Braamcamp 40 - 9.2 D,
1250-050 Lisboa
Portugal

100

Editorial

Europackaging - Investimentos, Participacdes
e Gestéo, Lda.

Rua Braamcamp 40 - 9.2 D,
1250-050 Lisboa
Portugal

100

Holding

Inapa Portugal, S.A.

Rua das Cerejeiras, n2 5,
Vale Flores

2710-632 Sintra
Portugal

100

Distribuicao papel

Inapa Espana Distribuicion de Papel, S.A.

Calle Delco, n.21-3
Poligono Industrial Ciudad
del Automovil

28914 Leganés, Madrid
Espanha

100

Distribuicao papel

Inapa Belgium, S.A.

Vaucampslaan, 30
B-1654 Huizingen
Bélgica

100

Distribuicdo papel

Inapa - Merchants, Holding, Ltd

39 Hendon Lane

Finchley Central, London, N3 1IRY

Reino Unido

100

Holding

Inapa Shared Center, Lda.

Rua das Cerejeiras, n.2 5,
Vale Flores

2710-632 Sintra
Portugal

99,75

Servigos partilhados

KORDA Kagit Pazarlama ve Ticaret Anonim Sirketi

Kasap Sokak. Konak Azer Ishani

34394 Istambul
Turquia

100

Distribuicao papel

* Participagao indireta de 100%.
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ATIVO NAO
2021 ATIVO CORRENTE CORRENTE PASSIVO
OUTRAS
CONTAS
A RECEBER FINANCIAMENTOS OBTIDOS OUTRAS
(NOTA 13) (NOTA 16) CONTAS
— - A PAGAR
OUTRAS OUTROS EMPRESTIMOS ~ (NOTA 17)
CONTAS ) -
CLIENTES EMPRESAS A RECEBER EMPRESTIMO NAO
EMPRESA (NOTA 11) DO GRUPO (NOTA 13) OBRIGACIONISTA CORRENTE CORRENTE CORRENTE
Inapa Portugal, S.A. 653 1094 - - 22 296 - 451
Edicoes Inapa, Lda. - 1179 - - - - -
Inapa France, S.A. 304 45 - 44 007 - 1800 3346
Inapa Belgium, S.A. 7 561 - - - - 64
Inapa Espafa, S.A. 14 123 - - 3500 2631
Inapa Deutschland
Holding, GmbH 746 1556 8 617 - - - 0}
Inapa Deutschland, GmbH 2567 1441 16 296 - 2 300 - 2 015
Inapa Shared Center, Lda. 53 330 - - - 3270 1350
Europackaging -
Investimentos, Participagdes n7z 2 322 - - - - -
e Gestao, Lda.
Inapa Packaging, Lda. 53 186 - - - - -
Inapa Packaging, GmbH 15 3 = = - = =
Inapa Packaging, SAS 3 - - - - - -
Inapa Comunicacdo B - B - B
Visual, Lda. 101 a4
Inapa Angola, S.A. - 19 - - - - -
KORDA Kagit Pazarlama ve B 1404 B - B - B
Ticaret Anonim Sirketi
Embaltec, SAS - - - - - - -
Semaqg Emballages, S.A. - - - - - - -
Inapa - Merchants, B - B - - - 201
Holding, Ltd
Inapa ComPlott, GmbH - 3 - - - - -
4 632 10 310 24 913 44 007 24 596 8 570 14 337

188




ATIVO NAO
2020 ATIVO CORRENTE CORRENTE PASSIVO
OUTRAS
CONTAS
A RECEBER FINANCIAMENTOS OBTIDOS OUTRAS
(NOTA 13) (NOTA 16) CONTAS
- A PAGAR
OUTRAS OUTROS EMPRESTIMOS  (NOTA 17)
CONTAS . -
CLIENTES EMPRESAS A RECEBER EMPRESTIMO NAO
EMPRESA (NOTA 11) DO GRUPO (NOTA 13) OBRIGACIONISTA CORRENTE CORRENTE CORRENTE
Inapa Portugal, S.A. 500 880 - - 22 47 - 3336
Edi¢coes Inapa, Lda. - 1178 - - - - -
Inapa France, S.A. 151 89 - 44 003 - 1800 2539
Inapa Belgium, S.A. 2 1084 - - - - -
Inapa Espafa, S.A. 378 985 - - 3500 2679
Inapa Deutschland
Holding, GmbH 671 1473 8617 - - - 200
Inapa Deutschland, GmbH 1210 789 15 710 - 4 300 - 745
Inapa Shared Center, Lda. 49 409 - - - 3170 1032
Europackaging -
Investimentos, Participagdes 278 4126 - - - - -
e Gestao, Lda.
Inapa Packaging, Lda. 37 105 - - - - -
Inapa Packaging, GmbH 5 - - - - - -
Inapa Packaging, SAS 3 - - - - - -
Inapa Comunicagao B - B B
Visual, Lda. 93 29 185
Inapa Angola, S.A. - 19 - - - - -
KORDA Kagit Pazarlama ve B 1401 B - B B B
Ticaret Anonim Sirketi
Embaltec, SAS - - - - - - -
Semaq Emballages, S.A. 4 - - - - - -
Inapa - Merchants, B - B - B - 201
Holding, Ltd
Inapa ComPlott, GmbH - - - - - - -
3379 12 567 24 327 44 003 26771 8470 11039

Os saldos a receber das Edicdes Inapa, Lda. e da
Inapa Portugal, S.A. ndo vencem juros nem tém prazo
fixado de reembolso.

Os saldos a receber registados em Outras contas
a receber - Empresas do Grupo relativos a Inapa
Belgium vencem juros a taxas correntes de mercado.

Do saldo a receber da Europackaging Lda., apenas
1,92 milhdes de euros, vencem juros a taxas correntes
de mercado.

Dos saldos a receber registados em Ativos néo
correntes, o saldo relativo a Inapa Deutschland
Holding GmbH e Inapa Deutschland GmbH vence
juros a taxa corrente do mercado.

Os saldos a pagar registados em Financiamentos
obtidos da Inapa Portugal, S.A., Inapa Espafa, S.A.,
Inapa Deutschland GmbH, Inapa France, S.A. e Inapa
Shared Center, Lda. vencem juros a taxas correntes
de mercado.
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os saldos com
outras entidades relacionadas eram como segue:

DE‘PO'SITOS OUTROS ATIVOS CORRENTES EMPRESTIMOS OUTROS PASSIVOS CORRENTES

2021 A ORDEM E NAO CORRENTES BANCARIOS E NAO CORRENTES
BCP 2 - 35 337 -
2 - 35 337 -

DE‘PC')SITOS OUTROS ATIVOS CORRENTES EMPRESTIMOS OUTROS PASSIVOS CORRENTES

2020 A ORDEM E NAO CORRENTES BANCARIOS E NAO CORRENTES
BCP 2 - 35033 -
2 - 35033 -

Em 2021 e 2020, os saldos dos empréstimos
bancarios, excluindo as estimativas de juros e de

Durante os exercicios de 2021 e 2020, as transacdes
efetuadas com entidades relacionadas foram como

despesas bancarias, encontram-se classificados no se segue:
passivo ndo corrente.

VENDAS E SERVICOS OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS GASTOS GASTOS

2021 PRESTADOS E PROVEITOS FINANCEIROS DIVERSOS FINANCEIROS
Inapa Portugal, S.A. 227 28 18 953
Inapa France, S.A. 251 147 71 683
Inapa Belgium, S.A. - 3 -4 -
Inapa Espafa, S.A. 122 392 682 183
Inapa Deutschland Holding GmbH 184 362 185 -
Inapa Deutschland, GmbH 684 1579 1167 ns
Inapa Shared Center, Lda. 7 1 181 104
Europ_agkagi_ng - Investimentos, B 90 B B

Participagoes e Gestao, Lda.
Inapa Packaging, SAS il 1 - -
Inapa Packaging GmbH 20 1 - -
Inapa Packaging, Lda. 31 - - -
Inapa Comunicagao Visual, Lda. 12 1 - -
BCP - - - 1351
KORDA Kagit Pazarlama ve Ticaret 18 ] 13 R
Anonim Sirketi

Semaq Emballages, S.A. 20 - - -
Embaltec SAS n - - -
Edicdes Inapa, Lda. B B = B
Inapa Angola, S.A. - - - -
Inapa ComPlott, GmbH - 1 - -
1598 2608 2388 3392




VENDAS E SERVICOS OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS GASTOS GASTOS

2020 PRESTADOS E PROVEITOS FINANCEIROS DIVERSOS FINANCEIROS
Inapa Portugal, S.A 231 28 22 968
Inapa France, S.A. 313 248 1259 767
Inapa Belgium, S.A. - 3 -4 -
Inapa Espafa, S.A. 97 377 681 182
Inapa Deutschland Holding GmbH 158 392 200 132
Inapa Deutschland, GmbH 698 2623 -279 207
Inapa Shared Center, Lda 7 - 180 104
Europa;kag\ung - \n\/espmentos, B 90 B B

Participacdes e Gestéao, Lda.
Inapa Packaging, SAS 10 - - -
Inapa Packaging GmbH 20 - - -
Inapa Packaging, Lda 37 - - -
Inapa Comunicac¢ao Visual, Lda. 17 - - -
BCP - - - 1331
KORDA Kagit Pazarlama ve Ticaret 27 B 13 B
Anonim Sirketi

Semaq Emballages, S.A. 17 - - -
Embaltec, SAS 10 - - -
1642 3762 2 047 3691
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Nota 6

Ativos fixos tangiveis

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021,
0s movimentos ocorridos nas rubricas dos ativos
fixos tangiveis foram os seguintes:

EDIFiCIOS OUTROS
E OUTRAS EQUIPAM. EQUIPAM. EQUIPAM. ATIVOS EM
2021 CONSTRUCOES BASICO TRANSPORTE ADMINISTR. TANGIVEIS CURSO TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO
Saldo em 1 de janeiro de 2021 34 17 7 149 1 - 218
Aumentos - - 23 1 - 24
Alienacoes - - -7 - - - -7
Transferéncias/abates - - - - - - -
Saldo em 31 de dezembro de 2021 34 17 23 150 mn - 235
DEPRECIAGCOES ACUMULADAS
Saldo em 1 de janeiro de 2021 16 14 7 133 10 - 180
Reforco - 1 6 5 1 - 12
Alienacoes N = -7 - - - -7
Transferéncias/abates - - - - - - =
Saldo em 31 de dezembro de 2021 16 15 6 137 10 - 184
Valor liquido no inicio de 2021 18 3 - 16 1 - 38
Valor liquido no final de 2021 18 2 17 12 1 - 51
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2020, os movimentos ocorridos nas rubricas dos
ativos fixos tangiveis foram os seguintes:

EDIFiCIOS OUTROS
E OUTRAS EQUIPAM. EQUIPAM. EQUIPAM. ATIVOS EM
2020 CONSTRUCOES BASICO TRANSPORTE ADMINISTR. TANGIVEIS CURSO TOTAL
CUSTO DE AQUISICAO
Saldo em 1 de janeiro de 2020 18 17 7 136 n 17 205
Aumentos - - - 13 - 13
Alienacdes - - - - - - -
Transferéncias/abates 17 - - - - -17 -
Saldo em 31 de dezembro de 2020 34 17 7 149 mn - 218
DEPRECIAGOES ACUMULADAS
Saldo em 1 de janeiro de 2020 14 13 7 127 4 - 166
Reforco 2 1 - 5 6 - 14
Alienacoes - - - - - - =
Transferéncias/abates - - - - - - =
Saldo em 31 de dezembro de 2020 16 14 7 133 10 ol 180
Valor liquido no inicio de 2020 4 4 - 9 7 17 40
Valor liquido no final de 2020 18 3 - 16 1 - 38
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Propriedades de investimento
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2021, os movimentos ocorridos nas rubricas de
propriedades de investimento foram os seguintes:

EDIFiCIOS E OUTRAS
2021 TERRENOS CONSTRUCOES TOTAL

CUSTO DE AQUISICAO

Saldo em 1 de janeiro de 2021 3905 1n714 15 619
Aumentos - - =
Alienacdes - - =

Transferéncias/abates - - =

Saldo em 31 de dezembro de 2021 3905 n714 15 619

DEPRECIAGCOES ACUMULADAS

Saldo em 1 de janeiro de 2021 - 3133 3133
Reforco - 274 274
Alienacdes - - -

Transferéncias/abates - - -

Saldo em 31 de dezembro de 2021 - 3407 3407
Valor liquido no inicio de 2021 3905 8 581 12 486
Valor liquido no final de 2021 3905 8 307 12 21

- SN
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2020, os movimentos ocorridos nas rubricas de
propriedades de investimento foram os seguintes:

EDIFiCIOS E OUTRAS
2020 TERRENOS CONSTRUCOES TOTAL

CUSTO DE AQUISICAO

Saldo em 1 de janeiro de 2020 3905 1714 15 619
Aumentos - - =
Alienacoes - - =

Transferéncias/abates - - -

Saldo em 31 de dezembro de 2020 3905 1714 15 619

DEPRECIAGCOES ACUMULADAS

Saldo em 1 de janeiro de 2020 - 2860 2 860
Reforco - 272 272
Alienacdes - - -

Transferéncias/abates - - -

Saldo em 31 de dezembro de 2020 - 3133 3133
Valor liquido no inicio de 2020 3905 8 854 12 758
Valor liquido no final de 2020 3905 8 581 12 486

A rubrica de Propriedades de Investimento refere-se
a aquisicdo em 2009, através de cessdo pela
subsidiaria espanhola do Grupo, dos contratos

de locagédo financeira imobiliario e mobilidrio, do
imovel destinado a armazém localizado em Leganés
(Madrid) (ver Nota 16). Tal como no ano anterior,

0s bens subjacentes a estes contratos encontram-se
arrendados a Inapa Espafa, S.A., encontrando-se as
rendas debitadas relativas a esta operacao refletidas
na rubrica de Outros rendimentos e ganhos.

v YA
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Nota 8

Ativos intangiveis e ativos de direito de uso

Relatorio & Contas 2021

a) Ativos intangiveis

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021,
0s movimentos ocorridos nas rubricas dos ativos
intangiveis foram os seguintes:

OUTROS ATIVOS
2021 SOFTWARE INTANGIVEIS EM CURSO TOTAL

CUSTO DE AQUISICAO

Saldo em 1 de janeiro de 2021 285 299 44 628
Aumentos 3 - 14 17
Alienacdes - - - =

Transferéncias/abates - - _ ~

Saldo em 31 de dezembro de 2021 288 299 57 645

AMORTIZAGCOES ACUMULADAS

Saldo em 1 de janeiro de 2021 215 301 - 516
Aumentos 10 - - 10
Alienacdes - - - -

Transferéncias/abates - _ N ~

Saldo em 31 de dezembro de 2021 225 301 - 527
Valor liquido no inicio de 2021 70 -2 44 m
Valor liquido no final de 2021 63 -2 57 18
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2020, os movimentos ocorridos nas rubricas de ativos
intangiveis foram os seguintes:

OUTROS ATIVOS
2020 SOFTWARE INTANGIVEIS EM CURSO TOTAL

CUSTO DE AQUISICAO

Saldo em 1 de janeiro de 2020 218 299 37 554
Aumentos 67 - 7 74
Alienacdes - - - -

Transferéncias/abates - R B R

Saldo em 31 de dezembro de 2020 285 299 44 628

AMORTIZACOES ACUMULADAS

Saldo em 1 de janeiro de 2020 197 301 - 499
Aumentos 18 - - 18
Alienacdes - - - -

Transferéncias/abates - - - -

Saldo em 31 de dezembro de 2020 215 301 - 516
Valor liquido no inicio de 2020 21 -2 37 56 W
Valor liquido no final de 2020 70 -2 44 m g"
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b) Ativos de direito de uso

Durante o exercicio de 2021, os movimentos
ocorridos nos ativos de direito de uso, bem como
nas respetivas amortizagdes foram os seguintes:

EDIFiCIOS E OUTRAS

EQUIPAMENTO DE

2021 CONSTRUCOES TRANSPORTE TOTAL

CUSTO DE AQUISICAO

Saldo em 1 de janeiro de 2021 66 185 251
Aumentos 66 25 91
Alienacdes - - =
Transferéncias/abates/alteracdes contratuais -66 - -66

Saldo em 31 de dezembro de 2021 66 210 276

AMORTIZACOES ACUMULADAS

Saldo em 1 de janeiro de 2021 61 1 132
Aumentos 66 50 16
Alienacoes - - =
Transferéncias/abates/alteracdes contratuais -66 - -66

Saldo em 31 de dezembro de 2021 61 122 182

Valor liquido no inicio de 2021 6 13 19

Valor liquido no final de 2021 6 88 93
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Durante o exercicio de 2020, os movimentos
ocorridos nos ativos de direito de uso, bem como
nas respetivas amortizagdes foram os seguintes:

w

5

)

EDIFICIOS E OUTRAS EQUIPAMENTO DE §

2020 CONSTRUCOES TRANSPORTE TOTAL o
Q

CUSTO DE AQUISICAO o
Saldo em 1 de janeiro de 2020 355 122 477 %1
o

Aumentos 66 69 135 g
(]

Alienacoes - - - §'
Transferéncias/abates/alteracdes contratuais -355 -6 -362 =z
@)

Saldo em 31 de dezembro de 2020 66 185 251 §
AMORTIZACOES ACUMULADAS &
W)

Saldo em 1 de janeiro de 2020 351 25 376 g
Aumentos 65 46 12 ©
wn

Alienacdes - - - g
0

Transferéncias/abates/alteracdes contratuais -355 - -355 8’
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Saldo em 31 de dezembro de 2020 61 71 132 T
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Nota 9

Participacoes financeiras

Relatorio & Contas 2021

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, as
participacdes financeiras em subsidiarias e associadas
registadas na rubrica Participacdes financeiras

- método de equivaléncia patrimonial decompdem-se
como se segue:

PARTES DE CAPITAL EM SUBSIDIARIAS E ASSOCIADAS

% DE % DE
PARTICIPACAO PARTICIPACAO
SEDE DIRETA INDIRETA

a) Portuguesas
Inapa Portugal, S.A. Sintra 100,00% 100,00%
Edicdes Inapa, Lda. Lisboa 100,00% 100,00%
Inapa Shared Center, Lda. Sintra 99,75% 100,00%
Europackaging - Investimentos, Participagdes e Gestao, Lda. Lisboa 100,00% 100,00%

b) Estrangeiras
Inapa Espana Distribuicion de Papel, S.A. Espanha 100,00% 100,00%
Inapa France, S.A. Franca 100,00% 100,00%
Inapa Deutschland Holding, GmbH Alemanha 100,00% 100,00%
KORDA Kadit Pazarlama ve Ticaret Anonim Sirketi Turquia 100,00% 100,00%
Inapa - Merchants, Holding, Ltd Reino Unido 100,00% 100,00%
Inapa Deutschland, GmbH Alemanha 510% 100,00%
Inapa Belgium, S.A. Bélgica 100,00% 100,00%
PARTES DE CAPITAL EM SUBSIDIARIAS 2021 PARTES DE CAPITAL EM SUBSIDIARIAS 2020
Saldo em 31 de dezembro de 2020 282 001 Saldo em 1 de janeiro de 2020 348 598

Movimentos em 2021 Movimentos em 2020

Investimentos e aquisi¢coes 1357 Investimentos e aquisi¢oes -
Equivaléncia patrimonial 3214 Equivaléncia patrimonial -20 18
Reconhecido em resultados 3645 Reconhecido em resultados -16 634
Reconhecido em outro rendimento integral -432 Reconhecido em outro rendimento integral -3 485
Dividendos obtidos -1623 Dividendos obtidos -317
Alienacdes e outras reducoes - Alienacdes e outras reducdes -46 162
Imparidade - Imparidade -
Saldo em 31 de dezembro de 2021 284 948 Saldo em 31 de dezembro de 2020 282 001
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Os montantes reconhecidos de equivaléncia
patrimonial foram apurados apds os ajustamentos
de regularizacdo de normativo contabilistico, sendo
reconhecido em Outro rendimento integral Ganhos
e perdas atuariais (2021: 1 061 milhares de euros;
2020: -407 milhares de euros) e Diferencas de
conversdo cambial (2021 -1 492 milhares de euros;
2020: -3 077 milhares de euros).

Em 2020 e 2021 ndo foram distribuidos dividendos
pelas subsididrias a Inapa - IPG. Os montantes
apresentados na rubrica Dividendos obtidos
referem-se a dividendos atribuidos e que se encontram
em conta corrente com as entidades subsidiarias.

No decorrer do primeiro semestre de 2020, a
Empresa alienou a Papyrus Deutschland GmbH

& Co KG a sua subsidiaria Papier Union, GmbH e
concretizou uma operacao de fusdo por incorporacao
da Papyrus Deutschland GmbH & Co KG na Papier
Union, GmbH, mudando a designacdo desta ultima
para Inapa Deutschland, GmbH.

Conforme referido na Nota 3 v), o Goodwill
decorrente da aquisicdo de investimentos financeiros
apurado no decurso da aplicacdo do método da
equivaléncia patrimonial encontra-se registado na
rubrica de participacdes financeiras - método de
equivaléncia patrimonial. O Goodwill registado pela
Inapa - IPG, juntamente com o restante Goodwil/
registado nas contas consolidadas do Grupo Inapa,
foi atribuido no seu conjunto a cada um dos diversos
segmentos de negocio do Grupo e a sua imparidade
foi testada igualmente tendo em consideracdo cada
segmento de negdcio no conjunto do Grupo (Nota 3
xiv a)). Assim, na sequéncia do registo em 2006 de
uma imparidade ao conjunto do Goodwill do Grupo,
nao foi praticavel quantificar o montante do Goodwil/
incluido na rubrica acima mencionada, pelo que foi
refletida como um ajustamento de aplicacdo do
método da equivaléncia patrimonial.

No corrente ano, o Grupo procedeu ao célculo do
valor recuperavel dos ativos e passivos associados

a atividade dos varios segmentos de negodcio, através
da determinacado do valor de uso, de acordo com o
meétodo de discounted cash flow.

Os testes de imparidade efetuados para efeitos das
demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de
2021 foram suportados em projecdes de cash flows
baseados em planos de médio e de longo prazo
aprovados pelo Conselho de Administracéo, que
abrangem um periodo até 2026.

As projecdes de cash flows para além do periodo

do plano de médio e longo prazo sdo extrapoladas,
utilizando uma taxa de crescimento na perpetuidade.
De referir que as taxas de crescimento consideradas
nos testes de imparidade ndo excedem a taxa média
de crescimento a longo prazo das operacoes.

Os principais pressupostos que serviram de base
a anadlise foram os seguintes:

2021 2020

Taxa nominal de crescimento na perpetuidade 0,00%

Taxa de desconto antes do imposto 6,96% 6,91%

Nota 10

Impostos sobre o rendimento - diferidos
e correntes

A Sociedade e suas subsididrias sediadas em

Portugal (Inapa Portugal, Edicdes Inapa, Inapa Shared
Center, Europackaging, Inapa Packaging e Inapa
Comunicacéo Visual) sdo tributadas em sede de
Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas
(IRC), no &mbito do regime especial de tributacdo de
grupos de sociedades, constituido pelas empresas
com uma participacédo igual ou superior a 75% e

gue cumprem as condicdes previstas no artigo 69.2

e seguintes do Codigo do IRC. A Inapa - IPG, como
sociedade dominante, é responsavel pelo célculo do
lucro tributdvel do Grupo, através da soma algébrica
dos lucros tributdveis e dos prejuizos fiscais apurados
nas declaracdes de rendimentos de cada uma das
sociedades dominadas, pertencentes ao Grupo.
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O valor do imposto corrente positivo ou negativo é
calculado por cada empresa filial com base na sua
situacao fiscal individual. O eventual ganho ou perda
decorrente do regime de tributacdo consolidada é
reconhecido pela Sociedade como proveito ou gasto
operacional no proprio exercicio.

O pagamento dos impostos sobre lucros é efetuado
com base em declaracdes de autoliquidacé&o que
ficam sujeitas a inspe¢éo e eventual ajustamento
pela Administracéo Fiscal dentro dos quatro anos
subsequentes. Caso sejam apurados prejuizos fiscais,
estes podem ser utilizados nos catorze exercicios
seguintes no caso de terem sido gerados no periodo
entre 2014 e 2016, ficando sujeitos a eventual
ajustamento pelas Autoridades Fiscais na sequéncia
de revisdes que sejam efetuadas as declaracdes dos
exercicios em gue s&o utilizados. Os prejuizos fiscais

gerados nos exercicios de 2017 a 2019 podem ser
deduzidos por um periodo de 7 anos e 0s prejuizos
gerados em 2020 e 2021 por um periodo de 12 anos.

A Sociedade encontra-se sujeita a IRC a taxa normal
de 21%, acrescida de 1,5% de derrama, resultando uma
taxa de imposto agregada de 22,5%. Adicionalmente,
acresce a esta taxa a derrama estadual que
corresponde a uma taxa de 3% para o lucro tributavel
que exceda 1,5 milhdes de euros até 7,5 milhdes de
euros, de 5% quando superior a 7,5 milhdes de euros
até 35 milhdes de euros e 7% superior a 35 milhdes de
euros. As derramas sédo aplicadas a matéria coletavel
antes de deducéo de prejuizos fiscais.

O valor dos impostos diferidos relativos a
31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020
é o0 seguinte:

31 DE DEZEMBRO DE 2021

31 DE DEZEMBRO DE 2020

IMPOSTO IMPOSTO RESULTADOS RESULTADO

BASE DIFERIDO BASE DIFERIDO TRANSITADOS DO EXERCICIO

IMPOSTO DIFERIDO ATIVO Dr/(Cr)

Prejuizos fiscais - - - - - -
Ajustamento de transicédo

- ativos intangiveis - - - - - -

- desconto financeiro = = - - - -

Outros 129 27 128 27 - -

27 27

IMPOSTO DIFERIDO PASSIVO:
Ajustamento de transic&o

- desconto financeiro - =

Imposto diferido do exercicio
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O imposto sobre o lucro antes de impostos difere do NOfd ]
montante tedrico que resultaria da aplicac&o ao lucro
da taxa média ponderada de impostos sobre lucros Clientes

como se segue:
Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a
decomposicao da rubrica de Clientes, é como se

segue:
2021 2020
R‘:::I‘::::(i‘: III:;L?: antes de imposto 4m 14 889
Taxa nominal (22,5%) -925 3350 2021 2020
Valor do imposto sobre o rendimento -797 -565 Clientes - Grupo (Nota 5.3) 4632 3379
128 -3 915 Clientes - outros 291 291
Clientes de cobranca duvidosa - -
Efeito da equivaléncia patrimonial 820 -3743 4922 3670
Prejuizos fiscais reportéveis - -
Gastos n&o aceites fiscalmente -682 -579 Perdas por imparidade (Nota 14) -291 -291
Proveito n&o tributados 2 - 4632 3379
Beneficios fiscais = 412
Outros =% -6
128 -3 915

Os impostos registados na demonstracéo dos
resultados de 2021 e de 2020 detalha-se como segue:

2021 2020

Imposto corrente 797 565
Imposto diferido - -
797 565
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Estado e outros entes publicos

Nao existem dividas em situagdo de mora com
o Estado e outros entes publicos.

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 os saldos com
estas entidades eram os seguintes:

Imposto sobre o valor acrescentado
Imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas

Seguranc¢a Social

Imposto sobre o rendimento das pessoas singulares
- retencdes na fonte

86

50

46

n3
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Nota 13

Outras contas a receber

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a
decomposicao da rubrica de Outras contas a receber,
é como segue:

2021 2020
OUTRAS CONTAS A RECEBER - NAO CORRENTES
Inapa Deutschland Holding GmbH (Nota 5) 8 617 8617
Inapa Deutschland GmbH (Nota 5) 16 296 15 710
Outros 847 847

25 760 25175

Perdas por imparidade (Nota 14) -348 -348

25 413 24 827

OUTRAS CONTAS A RECEBER - CORRENTES

Acréscimos de rendimentos

Valores por faturar 2 096 600
Valores por faturar Grupo (Nota 5) 708 10
2804 610

Outros devedores
Empresas do Grupo (Nota 5) 9602 12 557

Outros devedores 1474 1373

11 076 13 930

Perdas por imparidade (Nota 14) -1 -1

13 869 14 529

Os saldos n&o correntes a receber da Inapa
Deutschland Holding, GmbH e da Inapa Deutschland,
GmbH vencem juros a taxas correntes de mercado.
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Nota 14

Imparidades

Relatorio & Contas 2021

Durante os exercicios de 2021 e 2020, as imparidades
de ativos reconhecidas tiveram os seguintes
movimentos:

PARTICIPAGOES OUTRAS CONTAS OUTRAS CONTAS
FINANCEIRAS CLIENTES A RECEBER MLP A RECEBER CP
(NOTA 9) (NOTA 11) (NOTA 13) (NOTA 13) TOTAL
Saldo em 1 de janeiro de 2020 83 291 348 n 732
Reforco - - - - N
Utilizacoes - - - - -
Reversdes - - - - -
Saldo em 31 de dezembro de 2020 83 291 348 n 732
Reforco - - - - -
Utilizacdes - - - - =
Reversdes - - - - =
Saldo em 31 de dezembro de 2021 83 291 348 n 732
Nota 15
Capital, reservas e outras rubricas de Capital
Préprio

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, o Capital
Proprio detalha-se como segue:

2021 2020

Capital 180 135 180 135
Prémios de emissao de acoes 432 432
Reservas legais 7574 7574
Outras reservas 890 890
Resultados transitados 15134 13 954
Ajustamentos em ativos financeiros - Relacionados com o método de equivaléncia patrimonial -50 057 -32 992
Resultado liquido do periodo 3314 -15 454
157 422 154 540
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Em 31 de dezembro de 2021, o capital social é
representado por 526 225 508 ac¢des, das quais todas
tém natureza ordinaria. O capital social encontra-se
integralmente subscrito e realizado.

Em 31 de dezembro de 2021, a Inapa - IPG ndo detém
acdes proprias nem se verificaram durante o exercicio
de 2021 transacdes de acdes proprias.

Os Prémios de emissdo de agdes correspondem a
diferenca entre o valor nominal das acdes da Inapa -
IPG adquiridas e o seu valor de realizacdo e ndo séo
distribuiveis sob a forma de dividendos, mas poderdo
ser utilizados para incorporac&o no capital ou para
cobertura de prejuizos.

A legislacdo comercial estabelece que, pelo menos,
5% do resultado liquido anual tem de ser destinado
ao reforco da reserva legal até que esta represente
pelo menos 20% do capital social. Esta reserva ndo
é distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da
Sociedade, mas pode ser utilizada para absorver
prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou
incorporada no capital.

A rubrica Ajustamentos em ativos financeiros inclui os
movimentos nos capitais proprios das subsidiarias e
associadas da Inapa - IPG, na sequéncia da aplicacéo
do método da equivaléncia patrimonial.

A variacdo de Ajustamentos de equivaléncia
patrimonial no montante de 1 061 milhares de euros,
apresentada na Demonstracdo de Rendimento
Integral, respeita principalmente a saldos que ndo
serdo reclassificados para resultados (referentes aos
movimentos implicitos associados a aplicacdo da
equivaléncia patrimonial).

Na Assembleia Geral de 21 de maio de 2021, os
acionistas da INAPA - Investimentos, Participacdes

e Gestdo, S.A. aprovaram a proposta de aplicagcdo

de resultados apresentada pelo Conselho de
Administracdo, nos termos da qual o resultado liquido
negativo do exercicio de 2020, no montante de 15
453 731,26 euros, foi transferido para resultados
transitados.

Em 2021, a Inapa - IPG foi sendo notificada ao abrigo
dos artigos 16.2 e 248.2- B do Cdodigo dos Valores
Mobilidrios e do Regulamento da CMVM 5/2008, da
alteracado de participacdes qualificadas.

As acOes ordinarias sdo transacionadas com o
ISIN PTINAOAPOOOS.

Reserva equivaléncia patrimonial (incluida no saldo da
rubrica de “Resultados transitados” e “Ajustamentos
de partes de capital”): a diferenca entre o resultado
atribuivel as participacdes financeiras reconhecido

na demonstracdo de resultados e o montante dos
dividendos ja recebidos ou cujo pagamento possa

ser exigido relativamente as mesmas participacodes
encontra-se sujeito ao regime de reserva legal acima
descrito. Em 31 de dezembro de 2021 o valor dos
resultados apropriados de subsidiarias é positivo, mas
face ao valor acumulado de prejuizos apropriados

de equivaléncia patrimonial em anos anteriores, leva
a ndo existéncia de saldo de reserva de equivaléncia
patrimonial.

(
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A estrutura acionista a 31 de dezembro de 2021
e a 31 de dezembro 2020 é a seguinte:

Relatorio & Contas 2021

31 DE DEZEMBRO DE 2021

N.2 DE ACOES % DE ACOES % DIREITOS

ACIONISTA ORDINARIAS ORDINARIAS DE VOTO
Parpublica - Participagcdes Publicas (SGPS), S.A. 236199 384 44,89% 33,33%
Participacdo imputavel ao MillenniumBCP 112 996 710 21,47% 21,47%
Fundo de Pensdes do Grupo Banco Comercial Portugués 19 483 041 3,70% 3,70%
Banco Comercial Portugués, S.A. 93 513 669 17,77% 17,77%
Nova Expressdo SGPS, S.A. 43 500 000 827% 827%
Novo Banco, S.A. 34 445 831 6,55% 6,55%
Total de participa¢des qualificadas 427 141 925 81,17% 69,62%

31 DE DEZEMBRO DE 2020

N.2 DE ACOES % DE ACOES % DIREITOS

ACIONISTA ORDINARIAS ORDINARIAS DE VOTO
Parpublica - Participacdes Publicas (SGPS), S.A. 236199 384 44,89% 33,33%
Participacdo imputavel ao MillenniumBCP 142 543 884 27,09% 27,09%
Fundo de Pensdes do Grupo Banco Comercial Portugués 49 030 215 9,32% 9,32%
Banco Comercial Portugués 93 513 669 17,77% 17,77%
Nova Expressdo SGPS, S.A. 36 900 000 7,01% 7,01%
Novo Banco, S.A. 34 445 831 6,55% 6,55%
Total de participa¢des qualificadas 450 089 099 85,53% 73,98%
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Nota 16

Financiamentos obtidos

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 as rubricas de
financiamentos obtidos analisam-se como segue:

2021 2020

Na&o corrente
Papel comercial, reembolsavel pelo seu valor nominal 14 576 16 416
Financiamento de médio e longo prazo 44 793 46 256
Obrigagcdes convertiveis 12 000 15 000
Dividas com locac¢oes financeiras 4769 5794
Empresas do Grupo (Nota 5) 24 596 26 771
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso 41 70
100 775 110 307

Corrente

Empréstimos por obrigacoes (Nota 5) 44 007 44 003
Descobertos e contas caucionadas 2150 2110
Papel comercial, reembolsavel pelo seu valor nominal 6 461 6 557
Financiamento de médio e longo prazo (parcela com maturidade até 1ano) 3267 2 021
Obrigacdes convertiveis 3000 -
Dividas com locacdes financeiras 1048 143
Empresas do Grupo (Nota 5) 8570 8470
Responsabilidades respeitantes a ativos de direito de uso 57 53
68 558 63 356

Os empréstimos por obrigacdes correspondem a
duas emissdes de obrigacdes efetuadas pela Inapa

- IPG, no valor de 42 700 milhares de euros e 1 300
milhares de euros com reembolso integral em junho
de 2022, vencendo juros a taxa Euribor a 6 meses
acrescida de um spread. Em 31 de dezembro de 2021
e de 2020 estas obrigacdes encontravam-se na posse
da Inapa France, S.A..

A divida total com papel comercial totaliza

21 036,5 milhares de euros e corresponde a emissdes
junto de quatro instituicdes financeiras. Trés emissdes
de valor nominal de 18 116,0 milhares de euros
reembolsadveis em prestacdes com vencimento até
2025 e uma emissdo reembolsavel pelo seu valor
nominal, durante o prazo de um ano.

A rubrica de Financiamentos de médio e longo

prazo - ndo correntes (44 793,4 milhares de euros)

e correntes (3 266,9 milhares de euros) incluem seis
financiamentos bancarios com vencimentos até 2035.
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Em 31 de dezembro de 2021, a Empresa apresenta
Obrigacdes convertiveis (Empréstimos por
obrigacdes - Ndo corrente) emitidas no valor

de 15 milhdes de euros. Vencem juros a taxa de

5%, devidos trimestralmente, sendo o capital
reembolsado em 5 prestacdes, a primeira em

julho de 2022 e a ultima em julho de 2026.

Estas obrigacdes, que atribuem ao detentor a

opcao de conversdo em 23% de agdes ordinarias

da Inapa - IPG existentes a data da sua emissao
(fixed-for-fixed), foram emitidas a favor da Papyrus
GmbH, como parte da contrapartida pela aquisicdo
da Papyrus Deutschland GmbH & Co. KG, tendo a
parte vendedora ficado ainda credora de uma Vendor
Loan Note pelo valor remanescente da aquisicao.

A avaliacdo implicita da opcéo deve assim ser vista
estritamente no contexto da operacdo de aquisi¢do
da Papyrus, na sua globalidade, ndo constituindo
referencial relevante de valorizacdo fora deste
enquadramento. De acordo com os principios de
mensuracao da IAS 32, uma vez que a taxa de juro da
obrigacdo nesta transacdo excede juros comparaveis,
nao foi atribuido valor a opcao para efeitos de registo
contabilistico.

No final do exercicio de 2021, a Sociedade possuia
ainda linhas de crédito bancarias contratadas e n&o
utilizadas no montante de 100 milhares de euros.

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a maturidade
dos financiamentos ndo correntes é a seguinte:

2021 2020

Entre 1e 5 anos 66 284 53169
Superior a 5 anos 34 491 57138
100 775 110 307

A divida de locagdes financeiras corresponde

a divida pela aquisicdo de bens no dmbito de
contratos de locacao financeira, cujos ativos se
encontram registados na rubrica de Propriedades
de investimento (ver Nota 7) e Equipamento de
transporte (ver Nota 6).

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020 a divida
relativa a locacdes financeiras incluida nas rubricas
de Financiamentos - corrente e ndo corrente, era
a seguinte:

DiVIDA RELATIVA A LOCAGCOES
FINANCEIRAS E RESPONSABILIDADES
RESPEITANTES A ATIVOS DE DIREITO

DE USO 2021 2020
N&o correntes 4 810 5864
Correntes 1104 196
5914 6 060

Valor das rendas - ndo descontado
amenos de 1ano 285 484
amais de 1ano e a menos de 5 anos 5255 6 048
a mais de 5 anos = 615

6 540 7147

Encargo financeiro a suportar -626 -1087

Valor atualizado da divida com locagdes 5914 6 060

A divida relativa a locacdes financeiras corresponde
essencialmente ao valor em divida para com o Novo
Banco, originado com um contrato de locag&o
financeira com vencimento em 2026, uma operagao
de sale and leaseback a 10 anos do seu edificio em
Leganés, Madrid.

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a exposicao
dos empréstimos as alteracdes das taxas de juro de
acordo com os periodos contratuais de fixacdo das
taxas, sdo como segue:

PERIODOS DE FIXAGCAO DAS TAXAS

DE JURO 2021 2020
Até 6 meses 154 333 150 071
Entre 6 e 12 meses - -
EntreTe 5anos 5000 123
Superior a 5 anos - 23470

169 333 173 664
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Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, o montante Nota 18

liquido da divida financeira é o seguinte:

Vendas, servigcos prestados e outros
rendimentos e ganhos

2021y 2020 Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020, a rubrica
de Vendas e servicos prestados, no montante de
1598 milhares de euros e 1642 milhares de euros,
respetivamente, corresponde a servicos prestados
Correntes 68558 63356 a empresas do Grupo Inapa (Nota 5).

N&o correntes 100 775 10 307

Empréstimos

Em 2021 e 2020, a rubrica de Outros rendimentos

169 333 173 664
e ganhos detalha-se como segue:

Caixa e depdsitos bancarios (Nota 4) -51 -2718
168 822 170 946 2021 2020
Outros rendimentos suplementares 8 032 9191
Royalties de empresas do Grupo 885 257
Nota 17 Rendas 375 375
Outros 220 42

Outras contas a pagar
9 512 9 865

Em 31 de dezembro de 2021 e de 2020,
a decomposicdo da rubrica de Outras contas
a pagar, é como segue: A rubrica de Outros rendimentos suplementares
corresponde fundamentalmente, a proveitos
obtidos pela Sociedade com a intervengdo em
processos de negociagdo envolvendo o Grupo

2021 2020 Inapa. Deste valor, cerca de 1795,7 milhares de
OUTRAS CONTAS A PAGAR - CORRENTES euros (2020: 497,5 milhares de euros) encontram-se

registados em Outras contas a receber (Nota 13).

Acréscimos de gastos

Remuneragdes a liquidar 269 271

Empresas do Grupo (Nota 5) = 200 \
Outros 13 6
282 488

Rendimentos diferidos

Faturacdo de servicos a prestar 438

438

Outros credores
Empresas do Grupo (Nota 5) 14 337 10 839

Outros 145

14 482 10 957

15 202 12 220
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Nota 19

Fornecimentos e servigcos externos

Nos exercicios de 2021 e de 2020, o detalhe dos
gastos com fornecimentos e servigos externos
é como segue:

Nota 21

Outros gastos e perdas

O detalhe da rubrica de Outros gastos e perdas
dos exercicios de 2021 e de 2020 é apresentado

no quadro seguinte:

2021 2020

2021 2020

Trabalhos especializados 594 400
Rendas e alugueres 24 26
Deslocacdes e estadas 29 33
Comunicacao 5 3
Seguros n2 31
Publicidade e propaganda 2167 1791
Outros 80 108

30m 2393

Os gastos com publicidade e propaganda
correspondem a acdes diversas para reforcar as
vendas globais do grupo, manter ou reforcar a quota
de mercado ou crescer em volume nos principais
clientes do grupo.

Nota 20
Gastos com o pessoal

Em 2021 e 2020, os saldos da rubrica Gastos com
0 pessoal analisam-se como se segue:

Impostos 93 92
Quotizacoes 15 n
Outros 88 245
195 349

Nota 22

Gastos/reversdes de depreciagcdes
e de amortizagoes

Em 2021 e 2020, os saldos desta rubrica
como se segue:

analisam-se

Ativos fixos tangiveis (Nota 6) 12 14
Ativos intangiveis (Nota 8) 10 18
Propriedades de investimento (Nota 7) 274 272
Ativos de direito de uso (Nota 8) 16 n2

413 416

2021 2020

Saldrios e ordenados 1619 1561
Contribui¢des para a Seguranga Social 327 317
Outros custos com pessoal 84 98

2029 1976

Durante o exercicio a Sociedade teve ao seu servico,

em média, 16 colaboradores (2020: 14 colaboradores).



Nota 23
Gastos e rendimentos financeiros

O detalhe dos gastos e rendimentos financeiros dos
exercicios de 2021 e de 2020 é como segue:

2021 2020

Rendimentos financeiros
Juros obtidos 1307 3129

Diferencas de cambio favoraveis - -

1307 3129

Gastos financeiros

Juros suportados -5647 -7 088
Imposto do selo -176 -159
Outros custos e gastos financeiros -480 -512
-6 303 -7 759
-4995 -4629

Nota 24

Resultado por agdo

O célculo do resultado basico por acdo baseia-se
no resultado liquido atribuivel aos acionistas da
Inapa - IPG e no niumero médio ponderado de acdes
ordinarias em circulacdo, conforme segue:

2021 2020
Resultado liquido do exercicio 3 314 -15 454
Resulta@p a imputar as acoes 2314 15 454
ordinarias
N.¢ de acdes ordinarias 526 226 526 226
Obr\g@cées conv_e_rt\veis 157 184 157184
- agdes potenciais
Resultado basico por agdo - em euros 0,0063 -0,0294
Resultado diluido por agdo - em euros 0,0048 -0,0226

As Obrigacdes convertiveis - acdes potenciais
correspondem as obrigacdes convertiveis emitidas no
ambito da aquisicdo da Papyrus Deutschland GmbH
& Co. KG (ver Nota 21). Estas obrigacdes atribuem ao
detentor a opcao de conversao (de tipo americana)
em 23% de acdes ordinarias da Inapa - IPG (fixed-for-
fixed).

Nota 25

Passivos contingentes e ativos contingentes
Passivos contingentes

Em 1 de agosto de 2007, Papelaria Fernandes -
IndUstria e Comércio, S.A. interpds contra a Inapa

- Investimentos, Participacdes e Gestdo, S.A. e

suas subsidiarias Inaprest - Prestacdo de Servicos,
Participacdes e Gestdo, S.A. (sociedade extinta) e
Inapa Portugal - Distribui¢cdo de Papel, S.A. uma Ac¢ado
na qual pede, em sintese:

* aanulacdo dos seguintes atos:

- de constituicdo em junho de 2006 de um
penhor mercantil para contragarantia das
cartas de conforto emitidas por Inapa -
Investimentos, Participacdes e Gestao, S.A.
como garantia dos financiamentos mantidos
por aguela sociedade junto do Banco Espirito
Santo e da Caixa Central de Crédito Agricola
Mutuo;

- dos negdcios efetuados em 1991 de
concentragdo das atividades de distribuicdo
de papel na SDP (atual Inapa Portugal) e de
producdo e comercializagdo de envelopes na
Papelaria Fernandes;

- da aquisicdo em 1994 da participacdo detida
pela Papelaria Fernandes na SDP (atual Inapa
Portugal);

- da compensacédo de créditos levada a cabo,
também em 1994, entre a Papelaria Fernandes
e a Inaprest.
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* a condenagdo da Inapa:

- a manter as cartas de conforto emitidas em
favor do Banco Espirito Santo e da Caixa
Central de Crédito Agricola MUtuo;

- aindemnizar a Papelaria Fernandes em caso
de eventual mobilizacdo do penhor mercantil
como contragarantia das cartas de conforto.

A Papelaria Fernandes - IndUstria e Comércio,

S.A. veio, posteriormente, a regularizar as suas
responsabilidades perante o Banco Espirito Santo e a
Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo pelo que:

« as cartas de conforto emitidas pela Inapa - IPG
deixaram de ter objeto, tendo sido devolvidas
pelos respetivos beneficidrios;

« esta Sociedade comunicou, em consequéncia, a
Papelaria Fernandes - IndUstria e Comércio, S.A.
a verificacdo da condicao resolutiva do penhor
mercantil por esta constituido em seu favor.

A acdo, a qual foi atribuida um valor de

24 460 milhares de euros, foi contestada pela

Inapa - IPG e pela sua subsidiaria Inapa Portugal

- Distribuicdo de Papel, S.A., aguardando-se
presentemente que o Tribunal determine os efeitos
na acdo da dissolucado/liquidacao da Inaprest

- Prestacédo de Servicos, Participacdes e Gestdo, S.A..
O Grupo Inapa entende que do referido processo nao
deverao resultar encargos relevantes, n&o tendo sido
constituida qualquer provisao.

Responsabilidades por garantias bancarias

A Sociedade prestou varias garantias bancarias,
através de diversas instituicées financeiras, no valor
total de 15,4 milhdes de euros. Para efeitos de
emissdo de papel comercial (21,8 milhdes de euros) e
para outros financiamentos (93,6 milhdes de euros).

Adicionalmente e para garantir financiamentos num
total de 52,5 milhdes de euros, constituiu-se penhor
sobre acdes de subsidiarias da Inapa (53% da Inapa
Deutschland GmbH, 55,5% da Inapa France SAS e
35,5% da Inapa Portugal, S.A)).




Nota 26

Honordrios dos servigcos prestados
pelo revisor

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 e de
2020, os valores suportados com servigos prestados
pelo revisor a Inapa - IPG, foram os seguintes:

2021 2020

Servicos de Reviséo Legal de Contas 47 26
e de auditoria

Servicos de garantia de fiabilidade 21 21

68 57

Nota 27

Acontecimentos apds a data de balangco

Em 24 de fevereiro de 2022, teve inicio um conflito
militar desencadeado pela invas&o da Ucrania

pela Federacdo da Russia, a que a comunidade
internacional respondeu com a aplicacéo de

fortes san¢gdes econdmicas. Estes acontecimentos
originaram incerteza sobre a evolugcdo das economias
e dos mercados financeiros a nivel mundial,
colocando uma forte pressdo sobre os custos da
energia e de certas matérias-primas, que vinham ja

a registar uma tendéncia de crescimento significativo.

Até ao momento, o mercado tem mostrado
capacidade para absorver os precos mais elevados
decorrente desta situacéao.

O Grupo Inapa, de que a Empresa é sociedade
dominante, ndo tem exposicdo direta aos mercados
ucraniano e russo, mas a Empresa continuara
naturalmente a acompanhar os desenvolvimentos
desta situacdo. Nado sendo possivel estimar neste
momento os impactos de médio/longo prazo

deste conflito, a esta data n&o foram identificados
quaisquer impactos materiais que devessem originar
alteracdes as demonstracdes financeiras respeitantes
a 31 de dezembro de 2021.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido com reservas

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas da Inapa — Investimentos, Participagdes e Gestdo, S.A.

(a Entidade), que compreendem a demonstragdo da posigdo financeira em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia
um total de 342.291 milhares de Euros e um total de capital préprio de 157.422 milhares de Euros, incluindo um
resultado liquido de 3.314 milhares de Euros), a demonstragdo dos resultados por naturezas, a demonstragdo do
rendimento integral, a demonstrag¢do das alteragdes no capital préprio e a demonstragdo dos fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, exceto quanto aos possiveis efeitos da matéria referida na sec¢do “Bases para a opinido com
reservas”, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posigdo financeira da Inapa — Investimentos, Participagbes e Gestdo, S.A. em 31 de
dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido com reservas

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, a rubrica “Participag8es financeiras — método de equivaléncia patrimonial” no
montante de 284.948 milhares de Euros e 282.001 milhares de Euros, respetivamente, relativa ao valor de
investimentos em subsididrias mensurados pelo método de equivaléncia patrimonial, inclui a diferenca entre o
valor de aquisi¢do das subsidiarias e o respetivo justo valor dos ativos e passivos identificaveis na data de aquisi¢do
(nota 9), correspondente ao goodwill e marcas. Em 31 de dezembro de 2021, a Entidade preparou testes de
imparidade ao montante de goodwill e ao montante das marcas, sendo que o Conselho de Administracdo efetua
julgamentos significativos acerca dos pressupostos mais relevantes considerados naqueles testes, nomeadamente
a: (i) expectativa de evolugdo das vendas e das margens durante periodo abrangido pelos orgamentos aprovados
pelo Conselho de Administracdo; (ii) taxa de crescimento dos fluxos de caixa para além daquele periodo (taxa de
crescimento na perpetuidade); e a (iii) taxa de desconto (atualizagdo) dos fluxos de caixa estimados. Acresce referir
que, conforme referido na nota 3 do anexo as demonstragdes financeiras, a crise sanitaria provocada pela
pandemia resultante do Covid-19 com consequéncias ainda sentidas durante o primeiro semestre de 2021, teve
impacto na atividade das subsididrias da Entidade. Contudo, atendendo aos desvios significativos verificados nos
ultimos exercicios face ao desempenho econémico previsto nos orgamentos previamente aprovados, parcialmente
relacionados com o contexto anteriormente referido, mas também atendendo a evolugdo futura da pandemia, aos
efeitos econdmicos futuros resultantes do recente conflito armado na Ucrania e a consequente expectativa acerca
da retoma econdmica e respetiva repercussdo no desenvolvimento da atividade e rentabilidade das operagées das
subsidiarias da Entidade, ndo obtivemos no decurso do nosso exame, informacdo de suporte suficiente e
apropriada que nos permita avaliar a razoabilidade dos pressupostos incluidos nas andlises

V. — anteriormente referidas, pelo que ndo nos é possivel concluir quanto aos eventuais
MAKING AN \ ajustamentos que se poderiam revelar necessarios na mensuragdo das participacoes
IMPACT THAT financeiras em 31 de dezembro de 2021.
MATTERS
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A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na sec¢do “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracGes
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do cddigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma

base para a nossa opinido com reservas.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia na
auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagdo da opinido, e ndo emitimos uma opinido
separada sobre essas matérias. Para além da matéria descrita na secgdo “Bases para a opinido com reservas”,
determinamos a matéria descrita abaixo como matéria relevante de auditoria a ser relatada neste relatério.

Descrigdo dos riscos de distor¢do material mais
significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distor¢do
material analisados

Continuidade das operacdes

Em 31 de dezembro de 2021, a demonstragdo da
posi¢do financeira revela que o passivo corrente
excede o ativo corrente.

Conforme descrito na nota 3 do anexo as
demonstragdes financeiras, o Conselho de
Administragdo procedeu a avaliagdo da capacidade da
Entidade operar em continuidade, através da
elaboragdo de uma projegdo dos fluxos de caixa de
curto prazo, na qual considera as consequéncias
decorrentes da crise sanitaria causada pela pandemia
resultante do Covid-19 ainda sentidas durante o
primeiro semestre de 2021, bem como dos efeitos
econdémicos do recente conflito armado na Ucrania e o
facto de o passivo corrente, maioritariamente
composto por contas a pagar a entidades do Grupo, do
qual a Entidade é sociedade dominante, exceder
significativamente o ativo corrente.

O Conselho de Administragdo, atendendo a que o
Grupo do qual a Entidade é sociedade dominante
dispde de recursos financeiros adequados que lhe
permitem materializar a intengdo de renovar o
vencimento daqueles passivos, entende que a Entidade
dispGe de recursos adequados para manter as suas
atividades ndo havendo intengdo de cessar as
atividades no curto prazo, pelo que concluiu que o
pressuposto da continuidade, utilizado na preparagdo
das demonstragdes financeiras da Entidade em 31 de
dezembro de 2021, se mantém apropriado.

Os procedimentos de auditoria efetuados por forma a
avaliar a projegdo dos fluxos de caixa de curto prazo
do Grupo do qual a Entidade é sociedade dominante,
incluiram:

e Obtengdo e teste da exatiddo aritmética da
projegdo dos fluxos de caixa de curto prazo;

¢ Inquérito e interagdes com o Conselho de
Administracdo e seus representantes
responsaveis pela elaboragdo da projegdo dos
fluxos de caixa, relativamente aos pressupostos
considerados na projecdo;

e Andlise da coeréncia entre os fluxos de caixa das
atividades operacionais e de investimento
projetados e os respetivos rendimentos, custos e
investimentos verificados no exercicio de 2021;

e Anadlise da coeréncia entre a expectativa de
evolugdo dos fluxos de caixa das atividades
operacionais e as previsdes da OCDE para a
evolugdo do produto interno bruto nas principais
geografias em que o Grupo opera, atendendo aos
efeitos negativos decorrentes da Covid-19 e dos
efeitos econdmicos do conflito armado na
Ucrénia;

e Comparagdo dos reembolsos de empréstimos
incluidos nos fluxos de caixa das atividades de
financiamento com as responsabilidades de curto
prazo do Grupo em 31 de dezembro de 2021;

e Obtengdo de documentagdo de suporte relativa
ao horizonte temporal das operagGes de
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A projegdo dos fluxos de caixa de curto prazo
preparada pelo Conselho de Administragdo, requer que
sejam efetuados julgamentos significativos acerca da
expetativa de evolugdo dos negdcios, num contexto de
incerteza acrescida.

Consequentemente, consideramos como matéria
relevante de auditoria a avaliagdo da capacidade de a
Entidade operar em continuidade, baseada na projecdo
dos fluxos de caixa de curto prazo preparada pelo
Conselho de Administragdo, bem como as respetivas
divulgagdes efetuadas.

factoring, da aprovagdo do acordo para a
postecipagdo para 2023 do reembolso do
financiamento de curto prazo da subsididria
alem3 do Grupo e respetivas condigdes; e do
contrato de “sale and leaseback”;

Andlise da coeréncia entre os pagamentos de
juros incluidos nos fluxos de caixa das atividades
de financiamento, o endividamento médio
projetado e o custo médio de financiamento do
Grupo;

Andlise da sensibilidade da proje¢do dos fluxos de
caixa a variagdes negativas na atividade do
Grupo;

Avaliagdo da razoabilidade das divulgagées
efetuadas atendendo o normativo contabilistico
aplicavel.

Outras matérias

As demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2021 referem-se a atividade da Entidade a nivel individual e
foram preparadas para aprovagdo e publicagdo nos termos da legislagdo em vigor. Conforme indicado na nota 3
das notas anexas, as participagdes financeiras em subsididrias e associadas sdo registadas pelo método da
equivaléncia patrimonial. As demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2021 n&o incluem o efeito da
consolidagdo integral, o que sera efetuado em demonstragGes financeiras consolidadas a aprovar e a publicar em
separado. Na nota 9 das notas anexas é dada informagdo adicional sobre as entidades subsidiarias e associadas.

Responsabilidades do érgao de gestdo e do 6rgao de fiscalizagdo pelas demonstragées financeiras

O 6rgdo de gestdo é responsavel pela:

- preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordocom as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

- elaboragdo do relatdrio de gestdo, incluindo o relatério de governo societdario, nos termos legais e

regulamentares aplicaveis;

- criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagdo de
demonstragdes financeiras de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro;

- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

O orgdo de fiscalizagdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparagdo e divulgagdo da informagado

financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras

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

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstragdes financeiras, devido a fraude ou
a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos
prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco
de ndo detetar uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorgdo
material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

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

- avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgdo de gestdo;

- concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo érgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com base
na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou
condigBes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade
as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a ateng¢do no nosso
relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes
ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria
obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condig8es futuras podem levar a que a
Entidade descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transagGes e acontecimentos subjacentes
de forma a atingir uma apresentagdo apropriada;

- comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o 6rgdo de fiscalizagdo, entre outros assuntos,
0 ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governagdo, incluindo o érgdo de fiscalizagdo,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente
e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando
a lei ou regulamento proibir a sua divulgagdo publica;

- declaramos ao 6rgdo de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a independéncia
e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameagas a
nossa independéncia e, quando aplicével, quais as medidas tomadas para eliminar as ameagas ou quais as
salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagdo constante do
relatério de gestdo com as demonstragGes financeiras, e as verificagdes previstas nos nimeros 4 e 5 do
artigo 451.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais, na matéria de governo societdrio bem como a
verificagdo de que a demonstragdo ndo financeira e o relatério de remuneragdes foram apresentados.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Formato eletrénico tinico europeu (ESEF)

As demonstragdes financeiras da Entidade referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 tém de
cumprir os requisitos aplicaveis estabelecidos no Regulamento Delegado (UE) 2019/815 da Comissdo, de 17 de
dezembro de 2018 (“Regulamento ESEF”).

O 6rgdo de gestdo é responsavel pela elaboragdo e divulgagdo do relatério anual em conformidade com o
Regulamento ESEF.

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragées financeiras, incluidas
no relatério anual, estdo apresentadas em conformidade com os requisitos estabelecidos no Regulamento ESEF.

Os nossos procedimentos tomaram em consideragdo o Guia de Aplicagdo Técnica da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas (OROC) sobre o relato em ESEF e incluiram, entre outros, a obtengdo da compreensdo do processo de
relato financeiro, incluindo a apresentagdo do relatério anual no formato XHTML vélido.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras, incluidas no relatério anual, estdo apresentadas, em todos os
aspetos materiais, em conformidade com os requisitos estabelecidos no Regulamento ESEF.

Salientamos ainda que o Relato sobre a auditoria das demonstragdes financeiras acima inclui uma opinido com
reservas.

Sobre o relatério de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 3, al. e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, exceto quanto aos
possiveis efeitos da matéria referida na secgdo “Bases para a opinido com reservas” do Relato sobre a auditoria
das demonstragdes financeiras, somos de parecer que o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os
requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a informacgdo nele constante é concordante com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre o Entidade, ndo
identificdmos incorre¢es materiais. Conforme referido no artigo 451.2, n.2 7 do Cédigo das Sociedades Comerciais
este parecer ndo é aplicavel a demonstragdo ndo financeira incluida no relatério de gestdo.

Sobre o relatério de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 4, do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o relatério
de governo societario inclui os elementos exigiveis a Entidade nos termos do artigo 292-H do Cdédigo dos Valores
Mobilidrios, ndo tendo sido identificadas incorre¢des materiais na informagdo divulgada no mesmo, cumprindo o
disposto nas alineas c), d), f), h), i) e I) do n.2 1 do referido artigo.

Sobre a demonstracdo nao financeira

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 6, do Cddigo das Sociedades Comerciais, informamos que a Entidade
incluiu no seu relatério de gestdo a demonstragdo nao financeira prevista no artigo 508.2-G do Cédigo das
Sociedades Comerciais.

Sobre o relatério de remuneragdes

Informamos que a Entidade incluiu em capitulo auténomo, no seu relatério sobre o governo das sociedades, as
informagdes previstas no n.2 2 do artigo 26.2-G do Cédigo dos Valores Mobiliarios.
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Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o seguinte:

- Fomos eleitos auditores da Inapa — Investimentos, Participagdes e Gestdo, S.A. na assembleia geral de
acionistas realizada em 15 de abril de 2016 para um primeiro mandato compreendido entre 2016 e 2018 e na
assembleia geral de 23 de maio de 2019 fomos eleitos para um segundo mandato compreendido entre 2019
e2021.

- 0 drgdo de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita
de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamentoe execugdo da nossa auditoria
de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragdes financeiras devido a fraude. Em resultado
do nosso trabalho ndo identificdmos qualquer distor¢do material nas demonstragdes financeiras devido a
fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao érgdo de fiscalizagdo da Entidade em 29 de abril de 2022.

- Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do anterior artigo 77.2, nimero 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, entretanto revogado, e do artigo 5.2, nimero 1, do
Regulamento (UE) n.2 537/2014, e que mantivemos a nossa independéncia face a Entidade durante a
realizagdo da auditoria.

Lisboa, 29 de abril de 2022

Aa) fd(g/' zﬁ"/@

ﬁelo te & Associados, SROC S.A.

epresentada por Jorge Carlos Batalha Duarte Catulo, ROC
Registo na OROC n.2 992
Registo na CMVM n.2 20160607
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Relatoério e parecer
da Comissao de Auditoria
do Conselho de Administracao

Exmos. Senhores Acionistas,

Nos termos do disposto na alinea g) do n.21do
Art.2 423-F do Cddigo das Sociedades Comerciais e
no Art.2 22 dos Estatutos da Sociedade, a Comissdo
de Auditoria do Conselho de Administracdo da
INAPA - Investimentos, Participacdes e Gestdo,

S.A. apresenta o seu relatério anual sobre as
atividades de fiscalizagdo efetuadas em 2021,

bem como o seu parecer sobre o relatorio de
gestdo e as demonstracdes financeiras, individuais
e consolidadas, relativos ao exercicio findo em

31 de dezembro de 2021 e sobre a proposta de
aplicacdo de resultados, apresentados pelo Conselho
de Administracéo.

Relatério Anual de Atividades
da Comissao de Auditoria

O modelo de governo adotado pela Sociedade
integra o Conselho de Administracao,
compreendendo uma Comiss&o de Auditoria,

e Revisor Oficial de Contas. Todos os membros
observam os critérios de independéncia e de
compatibilidade para o exercicio das suas funcoes,
aferidas de acordo com o dispostonon.25

do Art2 414 enonfldo Art2 414-Aen2 3 do

Art.2 423-B, do Cdodigo das Sociedades Comerciais,
respetivamente.

1. Atividade desenvolvida pela Comissao
de Auditoria relativamente ao exercicio
de 2021

Durante o exercicio de 2021, a Comissao de
Auditoria realizou um total de 16 reunides com

uma participacao da totalidade dos seus membros.
Nas reunides, a convite da Comissao, participaram,
sempre que adequado, membros da Comissao
Executiva, o Revisor Oficial de Contas e Auditor
Externo, o diretor juridico e os responsaveis pelas
areas de contabilidade e de consolidacao, risco e de
auditoria interna, IT e recursos humanos.

No cumprimento das competéncias que lhe sdo
legalmente e estatutariamente atribuidas e que
constam do seu regulamento, a Comissao de
Auditoria desenvolveu diversas atividades e
diligéncias de que se destacam as elencadas de
seguida.

1.1. Acompanhamento da atividade
da Sociedade e vigilancia sobre o
cumprimento da lei e dos Estatutos
e fiscalizagcdao da administracao da
Sociedade

A Comissdo de Auditoria acompanhou regularmente
a atividade e evolucdo dos negdcios da Sociedade

e das suas subsidiarias, assim como o cumprimento
do guadro legal, estatutario e regulamentar que

Ihes é aplicavel. Estas atividades desenvolveram-se
através da participacdo dos seus membros nas
reunides do Conselho de Administracdo, atendendo
ao modelo de governo adotado pela Sociedade; de
reunides especificas, contactos e outras diligéncias
com a Comissdo Executiva ou com os seus membros;
da andlise sistematica da informacé&o operacional
periodicamente disponibilizada; das analises
adicionais e esclarecimentos solicitados e ainda dos
contactos e reunides que manteve com os diversos
responsaveis operacionais e com o Revisor Oficial
de Contas e Auditor Externo da Sociedade.

No decorrer dos seus trabalhos, a Comissdo
acompanhou, com a regularidade e com o detalhe
havidos por adequados, 0s principais temas que de
seguida se detalham:

a) as decisdes relacionadas com a estrutura
de financiamentos do Grupo, com enfoque
na sua adequacdo e sustentabilidade
econdmico-financeira;

b) a evolugcdo do negdcio nas diversas geografias
em gue o Grupo opera;

c) o cumprimento do orcamento anual de 2021 e
acompanhamento da elaboracéo do orcamento
anual para 2022;

d) o cumprimento das linhas orientadoras do plano
estratégico;



e) a evolucdo das acdes judiciais em que o Grupo é
visado;

f) o cumprimento das obrigacdes fiscais;

g) a implementacdo do novo ERP (SAP) para todo o
Grupo;

h) os sistemas de controlo e de seguranga da
informacéao - ciberseguranca;

i) a politica de seguros do Grupo;
j) as transacdes com partes relacionadas;

k) os impactos da pandemia COVID-19 em cada
geografia em que o Grupo opera;

|) o processo de consulta e selecdo da proposta a
eleicdo do Revisor Oficial de Contas e Auditor
Externo para o triénio 2022-2024 a apresentar a
Assembleia Geral.

A Comissdo de Auditoria analisou o funcionamento e
cumprimento do quadro legal do governo societario,
nomeadamente do funcionamento interno do érgéo
de administracdo e sua Comissdo Executiva. Ainda
no dmbito do acompanhamento dos temas de
governo societario, a Comissdo de Auditoria analisou
o Relatorio do Governo da Sociedade referente ao
ano 2021, em particular a sua aderéncia aos requisitos
legais e ao Codigo de Governo das Sociedades e
demais recomendacdes publicadas pelo Instituto
Portugués de Corporate Governance.

1.2. Acompanhamento e fiscalizagcdo da
eficacia dos sistemas de controlo interno,
de gestdo de riscos e de auditoria interna

Durante o ano de 2021 a Comissao de Auditoria
realizou diversas acdes de acompanhamento,
fiscalizacdo e avaliacdo do funcionamento e
adequacédo dos sistemas de controlo interno, de
gestdo de riscos e de auditoria interna e obteve
reporte regular pelo responsavel do Departamento
de Risco e de Auditoria Interna.

Em colaboracdo com a Comiss&o Executiva, a
Comissao de Auditoria definiu o plano anual de
atividades do Departamento de Risco e de Auditoria
Interna que assegure a avaliacdo e acompanhamento
dos principais riscos a que o Grupo esta sujeito, bem
como a eficacia dos respetivos sistemas de gestéo e

controlo interno existentes nas diversas geografias
em que o Grupo opera. Acompanhou regularmente
o desenvolvimento dos trabalhos de auditoria
interna e a eficacia das recomendacdes emitidas e
implementadas. Avaliou o cumprimento do plano de
atividades, tendo emitido as orientacdes entendidas
por convenientes.

No ambito do reporte funcional da area de Gestdo de
Risco e de Auditoria Interna, a Comissdo de Auditoria
também se pronunciou sobre a revisdo anual do

Risk Management & Internal Audit Charter e do Risk
Management & Internal Audit Manual.

1.3. Fiscalizacdao do cumprimento de politicas
e praticas contabilisticas e do processo de
preparac¢ao e divulga¢cdo da informagao
financeira

No respeitante a politicas contabilisticas, regularidade
dos registos e prestacdo de contas, a Comisséo de
Auditoria procedeu ao regular acompanhamento do
processo de preparacdo da informacao financeira
periddica, semestral e anual, objeto de divulgacéao
nos termos regulamentares. Para este efeito os seus
membros, individual ou coletivamente, mantiveram
reunides e outros contactos regulares considerados
apropriados com os membros da Comissé&o
Executiva, com os responsaveis dos departamentos
envolvidos e com o Revisor Oficial de Contas e
Auditor Externo.

Relativamente a matéria de julgamentos e
estimativas, atentas a natureza e a relevancia do
valor patrimonial representado por ativos intangiveis,
designadamente goodwill e marcas, estes elementos
foram objeto de analise mais detalhada.

Assim, a Comissdo de Auditoria acompanhou

0 processo de construcdo e de fundamentacao
dos testes de imparidade ao goodwill e marcas.
Em particular, i) a analise da evolucdo do volume
de vendas, dos precos e da margem bruta, ii) as
dindmicas do mercado do papel atendendo aos
impactos do contexto pandémico, iii) a evolucdo e
otimizacdo das operacdes, decorrentes em particular
das operacdes de aquisicdo, e iv) a manutencao da
taxa de desconto antes de impostos e da taxa de
crescimento dos fluxos de caixa em perpetuidade.
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Apreciou a opinido do Revisor Oficial de Contas

e Auditor Externo sobre este tema em reunides
mantidas com este. Acompanhou ainda a
documentacao de suporte disponibilizada sobre os
parametros relevantes para o modelo de avaliacdo
aplicado aos testes de imparidade.

Adicionalmente, a Comissado de Auditoria adotou

0s procedimentos e solicitou os elementos que
julgou apropriados para confirmar a adequacéao

dos pressupostos apresentados pelo Conselho de
Administracdo na determinacdo dos valores de

uso e valor recuperavel de ativos, bem como as
analises de sensibilidade as varidveis relevantes.
Desenvolveu ainda as avaliacdes e analises adicionais
gue considerou necessarias e adequadas, tendo
obtido informacé&o de suporte e detalhe considerado
suficiente e apropriado para sustentar a sua opinido.

1.4. Avaliagdo anual das atividades do Revisor
Oficial de Contas e Auditor Externo

A Comissdo acompanhou o trabalho de reviséo de
contas pelo Revisor Oficial de Contas e Auditor
Externo, nas suas diversas fases, nomeadamente
através do acompanhamento, discussdo e analise:

a) do planeamento das atividades;

b) das conclusdes acerca do sistema de controlo
interno;

c) dos impactos da pandemia COVID-19 e da
existéncia de matérias sujeitas a reforgco de
procedimentos de auditoria e o seu impacto nas
conclusdes do trabalho;

d) das conclusdes do trabalho de auditoria a revisdo
limitada sobre as demonstracdes financeiras
intercalares consolidadas;

e) das conclusdes preliminares e finais da revisdo as
contas anuais, individuais e consolidadas;

f) da Certificacdo Legal das Contas;

g) do Relatério Adicional dirigido ao érgéao de
fiscalizacao;

h) das recomendacdes de auditoria formuladas e
as comunicacdes regulamentarmente previstas
transmitir a Comissao de Auditoria.

No desempenho das suas atribui¢cdes, a Comissao de
Auditoria apreciou a competéncia e independéncia
do Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo. No
ambito da verificacdo do cumprimento das regras

de independéncia, a Comissado de Auditoria também
monitorizou e avaliou os servicos ndo relacionados
com auditoria, tendo considerado que os servicos
prestados ndo prejudicam a independéncia nem
condicionam a opinido do Revisor Oficial de Contas e
Auditor Externo.

1.5. Comunicac¢ao de irregularidades

No ambito das melhores praticas de governo
societario e de acordo com os principios que
norteiam a atividade da Sociedade, a Comissao

de Auditoria acompanhou e testou 0 mecanismo

de comunicacéo de irregularidades em vigor, em
coordenac&o com o responsavel de Etica da INAPA.

Durante o exercicio de 2021 n&o chegou ao
conhecimento da Comiss&o de Auditoria a ocorréncia
de quaisquer casos ou situagdes, por qualguer

forma suscitados ou participados por acionistas,
colaboradores da Sociedade ou outros.

Parecer sobre o Relatério e Contas

A Comissdo de Auditoria examinou o Relatdrio de
Gestdo e as Demonstragcdes Financeiras, individuais

e consolidadas, referentes ao exercicio findo em

31 de dezembro de 2021, as quais compreendem a
demonstracdo da posicdo financeira, a demonstracéo
dos resultados, a demonstragcdo do rendimento
integral, a demonstracdo das alteragdes no capital
proprio e a demonstracdo dos fluxos de caixa, bem
como as respetivas notas anexas, documentos de que
& de parecer favoravel.

Tanto quanto é do seu conhecimento, as
demonstracdes financeiras, individuais e
consolidadas, foram elaboradas de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal
como adotadas na Unido Europeia.

A Comissdo de Auditoria examinou a Certificagcéo
Legal das Contas e Relatério de Auditoria sobre
a informacéao financeira, individual e consolidada,
emitido pelo Revisor Oficial de Contas e Auditor
Externo da Sociedade.



A Certificacdo Legal das Contas e o Relatdrio de
Auditoria, individual e consolidada, inclui uma reserva
de limitacdo de dmbito associada aos pressupostos
adotados para determinar os valores de uso e valor
recuperavel do goodwill e marcas referentes ao
segmento do papel.

Da apreciacdo da informacéo de suporte aos
pressupostos mais relevantes considerados na
preparacdo dos testes de imparidade, de informacdes
adicionais solicitadas e analises por si desenvolvidas,
a Comissao de Auditoria entende que devem ser
acolhidos os pressupostos adotados pelo Conselho
de Administracdo para os testes de imparidade

ao goodwill e marcas, discordando da reserva de
limitacdo de dmbito expressa pelo Revisor Oficial

de Contas e Auditor Externo.

Com exclusdo do ponto anteriormente expresso,
relativo aos testes de imparidade ao goodwill e
marcas, a Comissdo de Auditoria manifesta a sua
concordancia com a opinido emitida pelo Revisor
Oficial de Contas e Auditor Externo da Sociedade
na sua Certificacdo Legal das Contas e Relatorio
de Auditoria, sobre as demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas.

Face ao exposto, a Comissdo de Auditoria

é da opinido que o Relatdrio de Gestdo e as
Demonstracdes Financeiras, individuais e
consolidadas, referentes ao exercicio de 2021, da
INAPA - Investimentos, Participacdes e Gestao, S.A.,
bem como a proposta de aplicacdo de resultados
constante no Relatério de Gestéo, estao de

acordo com as disposicdes contabilisticas, legais

e estatutarias, pelo que recomenda a sua aprovacao
em Assembleia Geral.

Declaracoes de Conformidade

De acordo com o disposto na alinea ¢) do n21do
Art.2 245 do Cdoddigo de Valores Mobiliarios, aplicavel
por forca do disposto no n21do Art.219 da Lei

n.2 99-A/2021 de 31 de dezembro, cada um dos
membros da Comissdo de Auditoria do Conselho
de Administracdo da INAPA - Investimentos,
Participagcdes e Gestao, S.A., declara que, tanto
guanto é do seu conhecimento, a informacéao
contida no Relatério de Gestdo, nas contas anuais,
na Certificacdo Legal das Contas e Relatdrio de

Auditoria (com a ressalva anteriormente expressa)

e nos demais documentos de prestacado de contas,
individuais e consolidadas, exigidos por lei ou
regulamento, referentes a 31 de dezembro de 2021,
foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem
verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da
situacao financeira e dos resultados da Sociedade e
das empresas incluidas no perimetro de consolidacéao,
e que o Relatdrio de Gestdo expode fielmente a
evolucdo dos negdcios sociais, do desempenho e da
posicao desta Sociedade e das empresas incluidas no
perimetro de consolidacdo, contendo uma descri¢cdo
dos principais riscos e incertezas com que tais
empresas se defrontam.

De acordo com o disposto nos n2s 5 e 6 do Art.2 420
do Cdédigo das Sociedades Comerciais, aplicavel por
forca do disposto no n.2 2 do Art.2 423-F do mesmo
codigo, a Comissado de Auditoria declara que:

* O Relatdrio do Governo Societéario relativo ao
exercicio de 2021, que segue o modelo da CMVM
instituido pelo Regulamento n.2 4/2013 e constitui
um capitulo especifico do relatdrio de gestéo,
inclui os elementos previstos no Art.22452 A do
Cdédigo dos Valores Mobiliarios, também aplicavel
por forca do disposto no n21do Art.219 da Lei
n.2 99-A/2021 de 31 de dezembro;

* Concorda com o Relatdrio de Gestéo e as contas
do exercicio, acima identificados.

Lisboa, 29 de abril de 2022

A Comissdo de Auditoria

Victor Maurilio Silva Barros
Administrador e Presidente da Comissdo de Auditoria

Emilia de Noronha Galvao Franco Frazao
Administradora e Vogal da Comissao de Auditoria

Patricia Isabel Sousa Caldinha
Administradora e Vogal da Comissao de Auditoria
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Parte |

Informac&o Obrigatdria sobre
Estrutura Acionista, Organizacdo
e Governo da Sociedade

Introducao

O presente Relatorio sobre o Governo da Sociedade
é elaborado de harmonia e para cumprimento

do disposto no Regulamento da CMVM n.2 4/2013,
de 12 de julho.

O presente relatdrio segue, na sua estrutura,
o modelo preconizado no Anexo | ao Regulamento
CMVM anteriormente citado.

As normas do Codigo do Mercado de Valores
Mobilidrios para que o presente relatoério remete sdo
anteriores & sua revisdo pela Lei n.2 99-A/2021, de
31 de dezembro, por forca da disposi¢cdo transitoria
constante do n.21do Art.219.2 da referida Lei.

A. Estrutura Acionista

I. Estrutura de Capital

Estrutura de capital (capital social, nimero de
acoes, distribuicao do capital pelos acionistas,

etc.), incluindo indicacdo das acdes ndo admitidas a
negociagdo, diferentes categorias de ag¢odes, direitos
e deveres inerentes as mesmas e percentagem de
capital que cada categoria representa (Art.2 245.2-A,
n.2 1, al. a)).

O capital social, integralmente subscrito e realizado,
é de 180.135.111,43€, sendo representado por
526.225.508 de acdes ordinarias, nominativas e sem
valor nominal.

Todas as acdes estdo admitidas a negociacédo

na Euronext Stock Exchange, com o codigo

ISIN PTINAOAPOOOS8, conferem o mesmo direito a
participar nos resultados da Sociedade e beneficiam
do mesmo peso de voto: - 1 voto por agao, isto sem
prejuizo da limitagdo do direito de voto constante do
Art.2 13-A do contrato de sociedade gque estabelece
que “Nao serdo considerados os votos emitidos

por um acionista, em nome proprio ou como
representante de outro, que excedam um terco da
totalidade dos votos correspondentes ao capital
social.”

A sociedade ndo estabeleceu qualquer

mecanismo que tenha por efeito prejudicar a livre
transmissibilidade das acdes, a livre apreciacao pelos
acionistas do desempenho dos titulares dos 6rgaos
sociais ou provocar o desfasamento entre o direito
ao recebimento de dividendo ou a subscricéo

de novos valores mobilidrios e o direito de voto

de cada acdo ordinaria.

No ponto 7 é prestada informacéo sobre os titulares
de participacdes qualificadas.

2.

Restricdes a transmissibilidade das agdes, tais como
clausulas de consentimento para a alienag¢do ou
limitacoes a titularidade de agcdes (Art.2 245.2-A,

n.2 1, al. b)).

N&o existem quaisquer restricdes a livre
transmissibilidade das acdes que ndo decorram
diretamente da lei (e.g., obrigatoriedade de
lancamento de uma oferta publica de aquisicao
quando, com a participacédo adquirida, o acionista
exceda 1/2 do total dos direitos de voto).

3.

Numero de acoes proprias, percentagem de capital
social correspondente e percentagem de direitos
de voto a que corresponderiam as a¢des proprias
(Art.2 245.2-A, n.2 1, al. a)).

A sociedade nao é titular de qualquer acdo propria.
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4.

Acordos significativos de que a sociedade seja parte
e que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem
em caso de mudanc¢a de controlo da sociedade

na sequéncia de uma oferta publica de aquisicao,
bem como os efeitos respetivos, salvo se, pela sua
natureza, a divulgagcao dos mesmos for seriamente
prejudicial para a sociedade, exceto se a sociedade
for especificamente obrigada a divulgar essas
informacdes por for¢ca de outros imperativos legais
(Art.2 245.2-A, n.2 1, al. j)).

A sociedade ndo é parte em acordos que entrem
em vigor, sejam alterados ou cessem por efeito da
mera mudanca de controlo da sociedade.N&o se
compreendem, no que atras se refere, as disposicdes
insertas em contratos de financiamento de médio/
longo prazo estabelecidos com o sistema bancario,
em obediéncia a cldusulas contratuais tipificadas
de alteracdo ou cessacao contratual, sempre que
uma nova estrutura acionista possa n&o oferecer as
mesmas garantias de solvabilidade da empresa.

S.

Regime a que se encontre sujeita a renovac¢ao ou
revogacao de medidas defensivas, em particular
aquelas que prevejam a limitagdo do nimero de
votos suscetiveis de detencdo ou de exercicio
por um Unico acionista, de forma individual ou em
concertagdo com outros acionistas.

Por forca do disposto na alteracdo estatutaria de 15
de novembro de 2018, contemplada em 1, o Conselho
de Administracdo submete de cinco em cinco anos,
uma proposta de deliberacdo pela Assembleia Geral
de alteracdo ou manutencao da disposi¢ao limitativa
dos direitos de voto, sem requisitos de qudrum

agravado relativamente ao qudorum supletivamente
estabelecido por lei e na qual se contarao todos os
votos emitidos, sem que opere a limitagc&o de direitos
de voto.

6.

Acordos parassociais que sejam do conhecimento
da sociedade e possam conduzir a restricdes em

matéria de transmissao de valores mobilidrios ou de
direitos de voto (Art.2 245.2-A, n.2 1, al. g)).

A sociedade ndo tem conhecimento de quaisquer
acordos parassociais celebrados entre os seus

Il. Participa¢des Sociais e Obrigagcdes Detidas

7.

Identificacdo das pessoas singulares ou coletivas
que, direta ou indiretamente, sao titulares de
participacdes qualificadas (Art.2 245.2-A, n.2 1, als.
c) ed) e Art.2 16.2), com indicacao detalhada da
percentagem de capital e de votos imputavel e da
fonte e causas de imputagao.




Os acionistas com participa¢cdes qualificadas
a 31 de dezembro de 2021 s&o os seguintes:

PARTICIPACOES QUALIFICADAS

ACOES % ACOES % DIREITO
ORDINARIAS ORDINARIAS DE VOTO
Parpublica - Participa¢cdes Publicas SGPS, S.A. 236 199 384 44,89% 33,33%
Participagcdo imputavel ao Millennium BCP (Art. 20.2 do CVM) 112 996 710 21,47% 21,47%
- Banco Comercial Portugués, S.A. 93 513 669 17,77% 17,77%
- Fundo de Pensdes do Grupo BCP 19 483 041 3,70% 3,70%
Nova Expressdo SGPS, S.A. 43 500 000 8,27% 8,27%
Novo Banco 34 445 831 6,55% 6,55%
Total Participa¢cdes Qualificadas 427 141 925 81,17% 69,62%
Ultima atualizacdo: 31 de dezembro de 2021
As acdes do Fundo de Pensdes do Grupo BCP
encontram-se imputadas ao Banco Comercial
Portugués, S.A., em conformidade com o disposto
no Art.216.2 do CVM e com o Parecer Genérico sobre
Imputacdo dos Direitos de Voto a Fundos de Pensdes
da CMVM de 25 de maio de 2006, tal como consta
da comunica¢do do Banco Comercial Portugués, S.A,,
que foi objeto de divulgacao por esta sociedade em
25 de fevereiro de 2008.
8.
Indicacdo sobre o nimero de agdes e obrigacdes
detidas por membros dos érgaos de administracao
e de fiscalizagdo. [NOTA: a informagao deve ser
prestada de forma a dar cumprimento ao disposto
no n.2 5 do Art.2 447.2 CSC]
N.2 DE ACOES N.2 DE ACOES N.2 DE
ORDINARIAS PREFERENCIAIS OBRIGAGOES
Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende [0} 0] 0
Frederico Jodo de Moser Lupi 0] 0 o]
Jodo Miguel Pacheco de Sales Luis [0} 0 ]
Inés Patricia Arede Simdes Louro 0] 0 o]
Victor Maurilio Silva Barros ) 0 o]
Emilia Noronha Galvéao Franco Frazéo 0] 0 o]
Patricia Isabel Sousa Caldinha 0] 0] 0
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9.

Poderes especiais do érgao de administracao,
nomeadamente no que respeita a deliberagoes de
aumento do capital (Art.2 245.2-A, n.2 1, al. i)), com
indica¢cdo, quanto a estas, da data em que lhe foram
atribuidos, prazo até ao qual aquela competéncia
pode ser exercida, limite quantitativo maximo do
aumento do capital social, montante ja emitido

ao abrigo da atribuicdo de poderes e modo de
concretizagcdo dos poderes atribuidos.

O Conselho de Administracdo n&o se encontra
presentemente autorizado a aumentar o capital da
sociedade ao abrigo do disposto no Art.2 456.2 do
Cdédigo das Sociedades Comerciais.

Sem prejuizo do gue antecede, em 10 de julho

de 2019 foram emitidas, nos termos e condicdes
aprovados por deliberacdo da Assembleia Geral
de 15 de novembro de 2018, 15.000 obrigagcdes
convertiveis em acdes, até julho de 2026, com o
valor nominal de 1 000€ cada, no montante global
de 15.000.000%€, integralmente subscritas e realizadas
por Papyrus GmbH por mobilizacdo de parte do
preco por que a Inapa lhe adquiriu as sociedades
Papyrus Deutschland GmbH & Co. KG e Papyrus
Deutschland Verwaltungs GmbH.

Por forma a acomodar a conversao de tais
obrigacdes, pela mesma Assembleia Geral, foi
aprovado um aumento de capital dos atuais
180.135.111,43€ até 195.135.111,43€.

10.

Informagdo sobre a existéncia de relagdes
significativas de natureza comercial entre os
titulares de participacdes qualificadas e a sociedade.

Né&o se verificaram quaisguer negdcios ou operacoes,
fora das condi¢des normais de mercado, entre a
sociedade e titulares de participacdo qualificada ou
entidades que com eles estejam em qualguer relacéo,
nos termos do Art.2 20.2 do CVM.

B. Orgdios Sociais e Comissdes

I. Assembleia Geral

a) Composicao da Mesa da Assembleia Geral
(ao longo do ano de referéncia).

Identificacdao e cargo dos membros da Mesa da
Assembleia Geral e respetivo mandato (inicio e fim).

A composicdo atual da Mesa da Assembleia Geral
é a seguinte:

* Presidente - Dr. Nuno Galvao Teles
* Secretério - Dr. Ricardo Andrade Amaro

A atual Mesa da Assembleia Geral foi eleita para

o triénio 2019-2021 conjuntamente com os demais
membros dos 6rgaos sociais em Assembleia Geral
realizada a 23 de maio de 2019.

O Presidente da Mesa da Assembleia Geral dispde,
para além do apoio do respetivo Secretério, do apoio
do secretario da sociedade bem como dos servicos e
meios administrativos da sociedade, que se afiguram
suficientes e adequados para o bom desempenho das
suas funcoes.

b) Exercicio do direito de voto.

12.

Eventuais restricdes em matéria de direito de
voto, tais como limitagdes ao exercicio do voto
dependente da titularidade de um nimero ou
percentagem de ac¢des, prazos impostos para
o exercicio do direito de voto ou sistemas de
destaque de direitos de contetlido patrimonial
(Art.2 245.2-A, n.2 1, al. f)).

O contrato de sociedade ndo estabelece nenhum
numero minimo de acdes para o exercicio do direito
de voto.



Por aplicagcdo do disposto no n.21do Art.2 23.2-C do
CVM, na redacao gue Ihe foi dada pelo Decreto-Lei
49/2010, de 19 de maio, “tem direito a participar

na Assembleia Geral e ai discutir e votar quem, na
data de registo, correspondente as O horas (GMT)
do 5.2 dia de negociacao anterior ao da realizagdo
da assembleia, for titular de acdes que Ihe confiram,
segundo a lei e o contrato de sociedade, pelo menos
um voto”, sendo que por for¢a do disposto non.2 5
do Art.213.2 do contrato de sociedade por cada
acdo averbada em nome de um acionista conta-se
um voto.

As regras estatutarias sobre voto por
correspondéncia constam do n.2 2 do Art.213.2
do contrato de sociedade que estabelece que:

“Os acionistas podem exercer os seus direitos de voto
por correspondéncia, devendo para o efeito, dirigir ao
Presidente da Mesa da Assembleia Geral uma carta
registada com aviso de rececdo com pelo menos trés
dias Uteis de antecedéncia relativamente a data da
sessdo da Assembleia Geral a que respeitar.”

O boletim de voto e carta mandadeira sdo
disponibilizados no website da empresa, podendo os
acionistas que estejam interessados enviar a referida
documentacao por carta registada ou através do
e-mail indicado na convocatoria, de forma a exercer
o seu direito de voto sem necessidade de estar
fisicamente presente para o exercicio do voto.

A empresa pretende manter a faculdade de envio dos
boletins de voto através de e-mail, permitindo assim a
participacdo dos seus acionistas na AG a distancia.

Os estatutos da sociedade ndo contemplam
quaisquer regras relativas a sistemas de destaque de
direitos de conteudo patrimonial.

A sociedade entendeu ser do melhor interesse dos
seus acionistas ndo implementar um método de
participacdo ou votacdo por via telematica, uma

vez gque que, para além de até ao momento ndo

ter recebido qualquer manifestacdo de interesse

por parte de acionistas ou potenciais investidores

em participar nas suas assembleias com recurso a
votacao por via telematica, (i) nas Assembleias Gerais
passadas houve sempre um reduzido numero de
participantes e (ii) a implementacdo de um sistema

que permitisse o exercicio de voto por via telematica
de forma segura traria a sociedade custos avultados
e (iii) disponibiliza aos seus acionistas a possibilidade
de envio do boletim de voto por e-mail.

Sem prejuizo do que antecede, durante a vigéncia
da Lei 1-A/2020, de 19 de marco, alterada pela
Lein2 4-A/2020, de 6 de abril, Lei n.2 4-B/2020,

de 6 de abril, Lei n.214/2020, de 9 de maio, Lei
n.216/2020, de 29 de maio, Lei n.2 28/2020, de 28
de julho, Lei n.2 58-A/2020, de 30 de setembro, Lei
n.2 75-A/2020, de 30 de dezembro, Lei n.2 1-A/2021,
de 13 de janeiro e Lei n.2 4-B/2021, de 1 de fevereiro,
que estabelece medidas excecionais e temporarias
de resposta a situacdo epidemioldgica provocada
pelo coronavirus SARS-CoV-2 e da doenca Covid-19,
a participacao por via telematica nas assembleias
gerais da sociedade reger-se-a pelo disposto no
n.21do seu Art.2 5.2 que dispde que “a participacao
por meios telematicos, designadamente video ou
teleconferéncia de membros de érgdos colegiais
de entidades publicas ou privadas nas respetivas
reunides, ndo obsta ao regular funcionamento do
orgao, designadamente no que respeita a quorum
e a deliberacdes, devendo, contudo, ficar registado
na respetiva ata a forma de participacdo”.

13.

Indicacdo da percentagem maxima dos direitos
de voto que podem ser exercidos por um unico
acionista ou por acionistas que com aquele se
encontrem em alguma das relagdes do n.2 1

do Art.2 20.2.

Na Assembleia Geral de 15 de novembro de 2018 foi
revista a disposicdo do contrato de sociedade que
previa a limitacdo dos direitos de voto expressos

por um acionista. A referida disposicdo, na redacao
vigente, prevé que ndo serdo considerados os votos
emitidos por um acionista, em nome préprio ou como
representante de outro, que excedam um terco da
totalidade dos votos correspondentes ao capital
social. Os direitos de votos correspondentes a acdes
detidas por acionista que com eles se encontra sujeito
a um dominio comum também estdo abrangidas por
esta disposicdo estatutaria, sendo limitadas de forma
proporcional quando afete varios acionistas.
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Encontra-se estabelecido que o Conselho de
Administracdo deverd submeter de cinco em

cinco anos uma proposta de deliberacao pela
Assembleia Geral de alteragdo ou manutencé&o desta
disposicdo estatutaria, sem requisitos de qudrum
agravado relativamente ao qudérum supletivamente
estabelecido pela lei. Nesta deliberacdo contam-se
todos os votos emitidos sem que opere a limitacdo
de contagem de votos.

14.

Identificacdo das delibera¢des acionistas que, por
imposicao estatutaria, sé podem ser tomadas com
maioria qualificada, para além das legalmente
previstas, e indicagdo dessas maiorias.

Os estatutos desta sociedade ndo contemplam outras
maiorias qualificadas para a adocdo de deliberacdes
sociais para além das que decorrem da lei, a saber:

* Para que a Assembleia Geral possa deliberar
em primeira convocacao sobre a alteracédo
do contrato de sociedade, fusdo, ciséo,
transformagao, dissolu¢do ou outros assuntos
para as guais a lei exija maioria qualificada,
sem a especificar, devem estar presentes ou
devidamente representados acionistas que
detenham ac¢des representativas de, pelo menos
1/3 do capital social; em segunda convocacao a
assembleia pode deliberar qualquer que seja o
numero de acionistas presentes e o capital por
eles representado (Art.2 383.2n.% 2 e 3 do CSC);

* Nas matérias indicadas no paragrafo anterior a
deliberacdo deve ser aprovada por 2/3 dos votos
emitidos, quer a assembleia redna em primeira
guer em segunda convocagado; caso, porém, em
segunda convocacao estiverem presentes ou
representados acionistas detentores de, pelo
menos, metade do capital social as deliberacdes
sobre as referidas matérias podem ser tomadas
pela maioria dos votos emitidos.

Il. Administracao e Supervisao (Conselho
de Administracdao, Conselho de
Administracdao Executivo e Conselho Geral
e de Supervisao)

a) Composi¢cao (ao longo do ano
de referéncia).

15.

Identificacdo do modelo de governo adotado.

Por deliberacdo da Assembleia Geral de 31 de maio
de 2007, a sociedade adotou como modelo de
administracéao e fiscalizacdo o contemplado na alinea
b) don.21do Art.2 2782 do CSC, a saber Conselho de
Administracdo, compreendendo uma Comissao de
Auditoria e Revisor Oficial de Contas.

Na reunido do Conselho de Administracdo de 29

de maio de 2019 foi aprovado o regulamento do
Conselho de Administracdo e a constituicdo de uma
Comissao Executiva na qual foi delegada a gestao
corrente da sociedade.

O regulamento do Conselho de Administracao foi
recentemente revisto, em reunido do Conselho de
23 de dezembro de 2020, por forma a acomodar
a revisdo do Regulamento sobre Transagcdes da
Sociedade com Partes Relacionadas, aprovada
naguela mesma reunido.

O regulamento do Conselho de Administragcdo
determina, no seu Art.2 4.2, que o Conselho deverd
reunir ordinariamente uma vez por trimestre.

Os estatutos da sociedade preveem, no seu Art.2 212,
que os membros da Comissdo de Auditoria sejam
designados em Assembleia Geral, sendo esta
composta por trés membros, em que um deles
servird como presidente. Ao presidente incumbira
convocar as respetivas reunides. A Comissdo de
Auditoria reunird ordinariamente pelo menos a cada
dois meses. Adicionalmente a Comiss&o Executiva
disponibiliza, quando solicitada, a documentacédo de
suporte das suas deliberacdes e outros documentos
gue mantém em arquivo.



De cada reunido do Conselho de Administracdo, da
Comissdo Executiva e da Comissao da Auditoria,

é lavrada ata, estando as mesmas disponiveis para
consulta dos membros dos 6rgaos sociais na sede
da empresa, encontrando-se os presidentes de cada
um dos 6rgaos respetivos disponiveis para prestar
quaisquer tipo de esclarecimentos.

As atas das reunides da Comiss&o Executiva séo
regularmente levadas ao conhecimento da Comissdo
de Auditoria e as atas das reunides desta Ultima sdo
regularmente levadas ao conhecimento de todos os
membros do Conselho de Administracéao.

Por forca do disposto no Regulamento do Conselho
de Administracdo aprovado em 29 de maio de 2019,
com as alteragdes introduzidas por deliberacdo de
23 de dezembro de 2020, sempre que o Presidente
do Conselho de Administracdo exerca funcdes
executivas os administradores independentes
devem designar de entre si um /leading independent
director para designadamente, (i) atuar, sempre
gue necessario, como interlocutor com o presidente
do conselho de administracdo e com os demais
administradores; (ii) zelar por que disponham do
conjunto de condi¢cdes e meios necessarios ao
desempenho das suas funcoes; e (iii) coordena-los
na avaliacdo do desempenho pelo drgéo

de administracao.

16.

Regras estatutarias sobre requisitos procedimentais
e materiais aplicaveis a nomeacao e substituicao
dos membros, consoante aplicavel, do Conselho

de Administracao, do Conselho de Administragao
Executivo e do Conselho Geral e de Supervisao
(Art.2 245.2-A, n.2 1, al. h)).

De harmonia com o disposto no n.21 do Art.218.2 dos
estatutos, o Conselho de Administragcdo da sociedade
deve ser composto por cinco a doze membros,
eleitos em Assembleia Geral.

O n.22 do mesmo Art.2 prevé que “os acionistas
gue tenham votado contra a proposta que fez
vencimento na eleicdo dos administradores tém o
direito de designar um administrador, contanto que
essa minoria represente pelo menos 10% do capital
social”.

O n.2 3 dessa mesma disposi¢cado estatutaria prevé que
o administrador designado pela minoria substituira

de forma automatica a pessoa menos votada da lista
vencedora ou, em caso de igualdade de votos, aquele
que figurar em ultimo lugar da mesma lista.

O n.27 do Art.218.2 dos estatutos da sociedade prevé
ainda que “se o Conselho de Administracdo, sendo
constituido por um ndmero de membros inferior ao
maximo previsto no numero um do presente Art.2,
considerar conveniente para a gestdo dos negadcios
sociais que o numero de administradores seja
aumentado, podera designar dois novos membros
até a primeira reunido da Assembleia Geral anual

da sociedade, desde que obviamente ndo venha

a ser excedido o limite de doze membros fixados
nestes estatutos para o Conselho de Administracéo.
A primeira reunido da Assembleia Geral anual que
se realizar apods tal designacédo confirmara ou nédo a
orientacdo do Conselho de Administragdo quanto
ao numero de administradores e, no caso afirmativo,
ratificard a designacdo dos novos membros.”

Os n.s 8 e 9 do Art.218.2 do contrato de sociedade
preveem gue “a falta, durante um ano civil, a mais

de duas reunides do Conselho de Administracao,
sem justificacdo aceite por este, conduz a uma falta
definitiva do administrador” e que “o Conselho de
Administracdo cooptara os substitutos dos seus
membros que faltem definitivamente ou, nos termos
da lei, hajam sido destituidos ou hajam renunciado ao
cargo. As substituicdes assim efetuadas manter-se-do
até ao fim do periodo para o qual foram eleitos

os membros do Conselho de Administracdo que
procedeu a cooptacdo, salvo se antes esta ndo

tiver sido ratificada na primeira Assembleia Geral
seguinte, a cuja aprovagao deve ser submetida,
como determina o n.2 4 do Art.2 393.2 do Cdodigo das
Sociedades Comerciais”.

Por fimo n.2 5 do Art.218.2 do contrato de sociedade
prevé que “o Conselho de Administracdo podera
delegar num ou mais administradores ou numa
Comissao Executiva a gestdo corrente da sociedade”.

A sociedade ndo introduziu qualquer tipo de medida
gue possa supor um pagamento futuro ou assung¢ao
de encargos pela sociedade em caso de transicao
de controlo ou mudancas de composicdo do érgao
de administracado, que possam ser suscetiveis de
prejudicar o interesse econdmico na transmisséo de
acdes e a apreciacdo dos acionistas do desempenho
dos administradores.
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17.

Composi¢do, consoante aplicavel, do Conselho

de Administracao, do Conselho de Administracao
Executivo e do Conselho Geral e de Supervisao, com
indicagdo do nimero estatutario minimo e maximo
de membros, duracdo estatutaria do mandato,
numero de membros efetivos, data da primeira
designac¢ao e data do termo de mandato de cada
membro.

Pelos estatutos, o Conselho de Administracdo deve
ser composto por cinco a doze membros, eleitos
em Assembleia Geral, por periodos renovaveis de 3
anos, podendo este orgdo delegar numa Comisséo
Executiva a gestdo corrente da sociedade.

Tendo o Conselho de Administracao feito uso, por
deliberacédo de 29 de maio de 2019, da faculdade que
Ihe é conferida de delegar numa Comissao Executiva
a gestéo atual corrente da sociedade, a composicdo
de cada um dos dois 6rgdos em causa € a seguinte:

MEMBROS DO CONSELHO

MEMBROS DA

DE ADMINISTRAGAO COMISSAO EXECUTIVA DATA DA 1.2 TERMO DO

E RESPETIVOS CARGOS E RESPETIVOS CARGOS DESIGNACAO MANDATO

Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende Presidente Presidente 29.07.2015 31.12.2021
Frederico Jodo de Moser Lupi Vogal Vogal 01.10.2015 3112.2021
Inés Patricia Aréde Simdes Louro Vogal Vogal 23.05.2019 3112.2021
Joado Miguel Pacheco de Sales Luis Vogal 07.05.2013 3112.2021
Victor Maurilio Silva Barros Vogal* 23.05.2019 3112.2021
Emilia Noronha Galvao Franco Frazao Vogal 23.05.2019 3112.2021
Patricia Isabel Sousa Caldinha Vogal 23.05.2019 3112.2021

* Lead independent director



18.

Distincdo dos membros executivos e ndo executivos
do Conselho de Administracao e, relativamente

aos membros ndo executivos, identificagao

dos membros que podem ser considerados
independentes, ou, se aplicavel, identificacdo dos
membros independentes do Conselho Geral e de
Supervisao.

Os critérios de independéncia que serviram de base
a avaliacdo da situacdo dos administradores foram os
constantes do Cédigo das Sociedades Comerciais -
Art.2 4142 e do Regulamento n.2 4/2013 da CMVM.

Na apreciacdo dos critérios de independéncia

dos administradores ndo executivos foram tidos

em consideragdo o estabelecido no regulamento

n.2 4/2013 do CVM (nomeadamente o Art.218.1) e no
Codigo das Sociedades Comerciais (Art.2 4142, n2 5,
alinea b)).

Quando aplicados os critérios decorrentes do codigo
do IPCG (2018) revisto em 2020, ndo se verificam
discrepancias na apreciacdo da independéncia dos
administradores.

NAO
EXECUTIVO INDEPENDENTE
Diogo Francisco Bastos Mendes -
Nao -
Rezende
Frederico Jodo de Moser Lupi N&o -
Inés Patricia Arede Simdes Louro Nao -
Jo&o Miguel Pacheco de Sales Lufs Sim Sim
Victor Maurilio Silva Barros Sim Sim
Emilia Noronha Galvéo Franco .
- Sim Sim
Frazao
Patricia Isabel Sousa Caldinha Sim Sim

A administracdo elegeu para o mandato de 2019-2021
como Presidente do Conselho de Administragdo,
Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende, que
acumula estas funcdes com as de Presidente da
Comissao Executiva.

A administragcdo elegeu para as funcdes de /ead
independent director, o Presidente da Comissédo de
Auditoria, Victor Maurilio Silva Barros, com a missao
de (i) atuar como interlocutor com o Presidente do
Conselho de Administracao, (ii) zelar por que existam
condicdes e meios necessarios ao desempenho das
funcdes dos administradores independentes e (iii)
coordenar a avaliacdo do desempenho do drgédo de
administracao.
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19.

Qualificacdes profissionais e outros elementos
curriculares relevantes de cada um dos membros,
consoante aplicavel, do Conselho de Administracao,
do Conselho Geral e de Supervisdao e do Conselho
de Administracao Executivo.

Diogo Francisco Bastos
Mendes Rezende
Presidente

QUALIFICAGOES ACADEMICAS

* Licenciado em Economia pela Universidade Nova
de Lisboa
* MBA pelo INSEAD

ATIVIDADE PROFISSIONAL

* Presidente do Conselho de Administracao/Conselho
de Geréncia das subsidiarias do Grupo Inapa
(desde 2015):

- Inapa Portugal Distribuicdo de Papel, S.A.

- Inapa Deutschland Holding, GmbH

- Inapa Deutschland, GmbH

- Inapa France, SAS

- Inapa Espana Distribucion de Papel, S A.

- Inapa Belgium, S.A.

- Inapa Packaging, SAS

- Inapa Packaging, GmbH

- Inapa Merchants Holding, Ltd

- Europackaging - Investimentos, Participacoes
e Gestdo, Lda.

- Inapa Packaging, Lda.

- Korda Kagit Pazarlama Ve Ticaret Anonim Sirketi

- Inapa Complott GmbH

*« CEO da Ford Lusitana (2004-2014)

» Professor assistente adjunto de empreendedorismo
aplicado no programa de mestrados (2013-2015)

e membro do Conselho Consultivo (2011-2015)
na Nova School of Business and Economics

* CEO da Chrysler Jeep em Portugal (1998-2003)

» Professor Adjunto de Marketing na Faculdade
de Economia da Universidade Nova (1996-1998)

* Diretor de marketing e diretor de vendas na Ford
Lusitana (1992-1998)

» Consultor estratégico na ESFI - Estratégia e Financa
(1990-1991)




Frederico Jodo
de Moser Lupi

Inés Patricia
Arede Simoes Louro

QUALIFICACOES ACADEMICAS

QUALIFICAGOES ACADEMICAS

* Licenciado em Economia pela Universidade Nova
de Lisboa

* Trés programas para executivos pelo INSEAD
(Fontainebleau, Franca)

* Licenciatura em Gestdo de Empresas pelo ISEG
* MBA pelo Lisbon MBA

ATIVIDADE PROFISSIONAL

ATIVIDADE PROFISSIONAL

» Administrador/gerente das seguintes subsidiarias

do Grupo Inapa (desde 2015):

- Inapa Portugal - Distribuicdo de Papel, S.A.

- Inapa Espana Distribucion de Papel, S.A.

- Inapa France, SAS

- Inapa Shared Center, Lda.

- Inapa Belgium, S.A.

- Korda Kagit Pazarlama Ve Ticaret Anonim Sirketi
- Inapa Angola, S.A.

* CFO do Grupo EIP (2015)

* Diretor coordenador de bancassurance no Grupo
BCP em Lisboa e Atenas, diretor comercial no Banco
Pinto e Sottomayor (Grupo BCP), diretor coordenador
e membro da Comissdo Executiva em Atenas
no Millennium Bank, diretor comercial da rede
de retalho no Millennium BCP e diretor do negdcio
imobiliario (1996-2014)

» Diretor financeiro e adjunto da administracao
da Lusalite (1993-1995)

« Administrador/gerente das seguintes subsidiarias
do Grupo Inapa (desde 2019):
- Inapa Portugal - Distribuic&o de Papel, S.A.
- Inapa Espana Distribucion de Papel, S A.
- Inapa France, SAS
- Inapa Deutschland, GmbH
- Korda Kagit Pazarlama Ve Ticaret Anonim Sirketi
 Diretora Corporativa de Planeamento Estratégico
e Controlo no Grupo ETE (2016-2019)
* Diretora de Planeamento Estratégico e Pricing
na Portugal Telecom (2009-2015)
* Diretora de Planeamento Estratégico e Controlo
na Portugal Telecom (2006-2009)
 Diretora de Desenvolvimento de Negdcios na PT
Comunicagdes (2004-2005)
* Responsavel Corporativa por Planeamento e Controlo
da Portugal Telecom (2002-2003)
« Diretora de Planeamento e Controlo de Gestao
na PTM.com (2001-2002)
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Victor Maurilio
Silva Barros

Emilia de Noronha
Galvdo Franco Frazdo

QUALIFICACOES ACADEMICAS

QUALIFICACOES ACADEMICAS

* Doutoramento em Gestao com especializacdo
em Financas pelo ISEG - Universidade de Lisboa
* Mestrado em Financas pelo ISEG - Universidade
de Lisboa
* Pos-graducdo em Fiscalidade Regional e Internacional
* Licenciatura em Gestdo pela Universidade da Madeira
» Contabilista Certificado
*« CFA® charterholder pelo CFA Institute
* Programa Avancado para Administradores ndo
Executivos - Instituto Portugués de Corporate
Governance

* Licenciatura em Administracdo e Gestdo de Empresas
pela Universidade Catolica

* Programa Avancado para Administradores n&o
Executivos - Instituto Portugués de Corporate
Governance

ATIVIDADE PROFISSIONAL

ATIVIDADE PROFISSIONAL

*» Presidente do Conselho Fiscal de Radio e Televisao de
Portugal, S.A. (desde 2021)

« Vogal do Conselho Fiscal do IDEFE/ISEG Executive
Education (desde 2017)

» Professor Auxiliar de Finangas no ISEG - Universidade
de Lisboa (desde 2016)

» Faculty Advisor do ISEG no CFA Institute Research
Challenge (desde 2015)

» Assistente convidado no ISEG - Universidade
de Lisboa (2013-2016)

* Investigador no ADVANCE/CSG - Investigac&o
em Ciéncias Sociais e Gestdo (desde 2011)

* Membro do Conselho Diretivo da Associagdo - Fundo
de Assisténcia do Crédito Agricola Mutuo (FACAM)
(desde 2020)

* Vogal do Conselho Fiscal da Monte d’Alva
- Alimentacéo, S.A. (desde 2020)

* Vogal do Conselho Fiscal da SGEHR - Sociedade
Gestora e Exploradora de Hotéis e Resorts, S.A.
(desde 2019)

* Membro ndo executivo do Conselho de Administracdo
da FUNDIESTAMO - Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (desde
2019)

* Diretora Coordenadora no Novo Banco (2013-2017)

* Administradora ndo executiva Espirito Santo Capital
- Sociedade de Capital de Risco (2013-2015)

* Administradora executiva Espirito Santo Capital
- Sociedade de Capital de Risco (2000-2013)

* Administradora executiva no IAPMEI (1999-2000)

* Diretora no Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
(1991-1999)

* Docente na licenciatura da Universidade Catdlica
(1988-1991 e 1994-1998)




Patricia Isabel
Sousa Caldinha

Jodo Miguel Pacheco
de Sales Luis

QUALIFICACOES ACADEMICAS

QUALIFICAGOES ACADEMICAS

* Licenciatura em Gestdo de Empresas pela
Universidade Autdnoma de Lisboa

» Revisor Oficial de Contas

» Economista e Contabilista certificada

ATIVIDADE PROFISSIONAL

« PADE (Programa de Alta Direcdo de Empresas)
da AESE (1999/2000)

* MBA pela Universidade Nova (1997)

» Técnico Oficial de Contas

* Licenciatura em Administracdo e Gestdo de Empresas
na Universidade Catdlica Portuguesa (1981)

* VVogal do Conselho Fiscal da Insight Venture
- Sociedade de Capital de Risco, S.A. (desde 2021)

« Vogal do Conselho Fiscal de Aguas do Tejo Atlantico,
S.A. (desde 2021)

* Vogal do Conselho Diretivo da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas (desde 2021)

* Presidente da Comissao de Inscricdo da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas (desde 2020)

» Vogal do Conselho Fiscal da EPAL - Empresa
Portuguesa das Aguas Livres, S.A. (desde 2018)

» Presta a titulo particular atividade de Revisor Oficial
de Contas e servicos relacionados (desde 2012)

* Administradora na Auto Jardim do Algarve
- Automoveis de Aluguer, S.A. (2005-2007)

* Administradora na JMTC - Sociedade Gestora
de Participacdes Sociais, S.A. (1998-2005)

* Gerente na Auto Jardim do Algarve - Automoveis
de Aluguer, Lda. (1997-2012)

» Gerente na Auto Colibri - Reparacdes Auto, Lda.
(1997-2012)

* Auditora na Antonio Borges & Associados, Sociedade
de Revisores Oficiais de Contas (1995-2015)

* Consultora na Antonio Borges & Associados
- Consultores Associados, S.A. (1995-2004)

ATIVIDADE PROFISSIONAL

* VVogal do Conselho Fiscal do Banco Caixa Geral de
Angola (desde 2022)

* Presidente do Conselho Fiscal do Banco Internacional
de Sdo Tomé Principe (desde 2019)

* Presidente da Fundacé&o Obra Social das Religiosas
Dominicanas Irlandesas (desde 2015)

* Presidente do Conselho Fiscal da Unicre - Instituicéo
Financeira de Crédito, S.A. (2013-2018)

« Diretor coordenador da rede de retalho no BCP
(2008-2012)

* Diretor comercial do retalho no BCP (2003-2008)

* Diretor Coordenador do Negodcio de Corretagem
de agdes no BCP Investimento (2001-2003)

* Diretor Coordenador do Private Banking da Zona Sul
(2000-2001)

* Diretor Coordenador do “Internacional Private
Banking” (1998-2000)

* Diretor de Marketing da Companhia de Seguros
Ocidental (1997-1998)

* Diretor comercial da Nova Rede (1995-1997)

* Diretor Geral da BCPI (Empresa de Gestdo de Ativos
do BCP) (1991-1994)

» Técnico da Diregcéo de Estudos e Planeamento do BCP
(1986-1991)

» Técnico de Planeamento e controlo na Sorefame
(Industria Metalomecéanica e de Caminhos de Ferro)
(1986-1991)
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As listas propostas para eleicdo do Conselho

de Administracdo s&o acompanhadas por um
curriculum vitae dos candidatos, para que se possa
aferir da idoneidade dos membros para o exercicio
do mandato, de que constam as qualificacdes
académicas e um descritivo da atividade profissional
ao longo da carreira. Estas informacdes séo
colocadas a disposicdo dos acionistas nos prazos
previstos na lei para as Assembleias Gerais eletivas.

Nas eleicdes realizadas no dia 23 de maio de 2019,
os critérios de equilibrio de género do Conselho

de Administracdo e Comiss&o de Auditoria

foram cumpridos, tendo cada género uma
representatividade de pelo menos /3 em cada 6rgdo.

Até a data n&o foram estabelecidos critérios
especificos relativos ao perfil ou atributos individuais.

20.

Rela¢cdes familiares, profissionais ou comerciais,
habituais e significativas, dos membros, consoante
aplicavel, do Conselho de Administrag¢ao, do
Conselho Geral e de Supervisao e do Conselho de
Administracdo Executivo com acionistas a quem
seja imputavel participacao qualificada superior a
2% dos direitos de voto.

Na&o existem a data relacdes familiares, profissionais
ou comerciais dos membros do Conselho de
Administracdo com acionistas a quem seja imputavel
uma participacao qualificada superior a 2% dos
direitos de voto.

21.

Organogramas ou mapas funcionais relativos

a reparticdo de competéncias entre os varios
érgdos sociais, comissdes e/ou departamentos da
sociedade, incluindo informacao sobre delegac¢des
de competéncias, em particular no que se refere

a delegacdo da administragcao quotidiana da
sociedade.




Assembleia Geral

Comissdo
de remuneracées

Conselho
de Administracdo

Nuno Galvéao Teles
Presidente

Ndo executivos

Executivos

Pedro Vilas Boas

Victor Barros
Lead independent director

Diogo Rezende
Presidente

Tiago Estevinho

Emilia Frazao

Frederico Lupi

Patricia Caldinha Inés Louro
Jodo Sales Luis
Comissdo Comissdo Centro
de auditoria executiva corporativo
!::;ggn?:rros Fl?riec;gdznlgzende David Pedroso* Auditoria interna
Emilia Frazdo Frederico Lupi Anténio Alvim Legal
Patricia Caldinha Inés Louro Jodo Alvarinho T
Hugo Rua Investor Relations
Carlos Alves Contabilidade
Sofia Picoto Financas e Planeamento
Gilbert Trepmann Grafico
* Também reporta & Comiss&o de Auditoria Antoine Lequitte Office
Alemanha Franca Espanha Portugal

Thomas Schimanowski

Afonso Chaby

Ginés Ramirez

Ginés Ramirez

Martin Tewes

Marc Gautier

Pedro Huidobro

Miguel Moreira

Hugo Rua

Alexander Herbst

Miguel Moreira

Luis Ferreira

Achim Thérner

Turquia

Belux

Angola

Jirgen Luzar

Suzi Matat

Chris Luyten

José Mendes Coelho
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Pela deliberagado de 29 de maio de 2019 do Conselho
de Administracdo foram delegadas na respetiva
Comissdo Executiva, ao abrigo do disposto nos

n.2 3 e 4 do Art.2 407.2 do Cddigo das Sociedades
Comerciais, as seguintes competéncias, sem prejuizo
da faculdade de, nos termos do n.2 8 do mesmo
preceito legal, o Conselho de Administracdo poder vir
a tomar resolucdes sobre 0s mesmos assuntos:

* A gestdo corrente da sociedade;

* O acompanhamento e a coordenacéo, incluindo a
definicdo das orientagcdes de gestdo e o controlo,
das sociedades subordinadas;

* O estabelecimento dos planos de politica,
de objetivos e de estratégia da sociedade e
do Grupo, para aprovacado em Conselho de
Administracao;

» O estabelecimento das linhas gerais de
organizacao interna societaria incluindo os
sistemas internos de controlo e gestéao de riscos,
para aprovacado em Conselho de Administracao;

* A elaboracdo dos orcamentos de exploracéo e
dos planos de investimento e desenvolvimento
a médio e longo prazos da Sociedade, para
aprovacao em Conselho de Administracao;

» A aprovacédo de contratos de aquisicdo de bens
ou servicos pela Sociedade cujo valor, para cada
tipo de bens ou servicos, seja inferior a 500 000
euros;

* A negociacdo e celebracdo de contratos de
financiamento de curto prazo da Sociedade,
nos termos e condi¢cdes que houver por mais
adequados a defesa dos interesses da Sociedade;

* A negociacao e celebracao de acordos de
alteracdo, substituicdo ou renovacao de contratos
de financiamento da Sociedade, incluindo
programas de papel comercial, nos termos e
condicdes que houver por mais adequados a
defesa dos interesses da Sociedade;

* A negociagdo de novos contratos de
financiamento a mais de um ano e um dia da
sociedade, de emissdo de obrigacdes e de
programas de papel comercial, ficando, porém,
expressamente condicionada a vinculagdo
da sociedade, neste tipo de operacdes,

a uma deliberagao prévia do Conselho de
Administracao;

* A prestacdo de apoio financeiro as sociedades
subordinadas, nas modalidades e condicdes
gue houver por mais adequadas a defesa dos
interesses da Sociedade;

* A aquisicao, alienacdo ou oneracdo de bens
ou valores do ativo imobilizado da sociedade
contempladas nos orcamentos aprovados em
Conselho de Administragéo;

* A aquisicdo, alienacdo ou oneracao de bens ou
valores do ativo imobilizado da sociedade n&o
contempladas nos orcamentos aprovados em
Conselho de Administracdo até ao valor individual
de 1,5% por cento do capital social realizado;

« Adquirir, alienar ou onerar participacdes
noutras sociedades, desde que nao excedam
individualmente 2,5% do capital social realizado,
carecendo as demais de prévia deliberacdo do
Conselho de Administrag&o;

» Deliberar sobre a realizagdo de investimentos,
desinvestimentos e reestruturacoes nas, e pelas,
Sociedade Subordinadas,

« Tomar ou dar de arrendamento quaisquer prédios
ou fracdes de imoveis;

* Representar a sociedade em juizo e fora dele,
ativa e passivamente, bem como propor e seguir
quaisquer acdes, confessa-las e delas desistir,
transigir e comprometer-se em arbitros;

» Celebrar, alterar e rescindir contratos de trabalho
e exercer o poder disciplinar sobre o pessoal;

* Abrir, movimentar e encerrar contas bancarias;
» Constituir mandatarios da sociedade.
Naquela referida deliberacdo, o Conselho de
Administracédo, estipulou, de forma expressa, como
indelegdveis na Comiss&o Executiva, as seguintes

competéncias:

» As constantes das alineas a) a m) do Art.2 40622
do Codigo das Sociedades Comerciais;



* Deliberar, nos termos e limites estabelecidos no
Art.2 503.2 do Codigo das Sociedades Comerciais,
sobre instrucdes vinculantes as Sociedades
Subordinadas;

* Deliberar sob proposta da Comissao Executiva,
sobre o orcamento e o plano da Sociedade e do
Grupo;

* Deliberar sobre a aquisicao e alienacado pela
Sociedade de participacdes sociais maioritarias
ou de dominio, bem como as sujeitas a processo
especial de aquisicdo ou alienacdo nos termos do
Codigo de Valores Mobilidrios;

» Deliberar, sob proposta da Comissdo Executiva,
sobre a fixacdo dos objetivos estratégicos da
sociedade em matéria de assuncado de riscos e
sobre os respetivos sistemas internos de controlo
e gestdo dos mesmos.

E ainda de referir que todos os administradores,
incluindo os pertencentes a Comissao de Auditoria,
para além de avaliar e aprovar o orcamento e plano
estratégico do triénio, acompanham a sua evolugado
numa base pelo menos trimestral.

O plano estratégico do triénio 2019-2021 onde estdo
enunciadas as prioridades, politicas e objetivos
estratégicos, foi discutido e aprovado em reunido
do Conselho de Administracdo de 12 de dezembro
de 2019 por forma a incorporar a muito relevante
integracdo no Grupo da nova subsidiadria aleméa
Papyrus Deutschland que apenas foi concluida

em julho de 2019, sendo que so a partir dessa

data foi possivel aceder a dados relevantes para o
estabelecimento do plano estratégico. O 6rgéo de
fiscalizacdo também se pronuncia sobre as linhas
estratégicas e que a politica de risco se adequa aos
objetivos da sociedade.

O plano estratégico referido anteriormente foi
concebido tendo em vista o éxito a longo prazo da
sociedade e realizado numa perspetiva que promova
a sustentabilidade ambiental e social da comunidade.
No capitulo 1 do relatdrio de contas, é detalhado

o plano estratégico e é feito um ponto de situacdo
sobre as iniciativas que foram realizadas no ambito
da sua implementacéo.

O Conselho de Administracdo e a Comissao de
Auditoria fazem anualmente uma aferi¢do da
adequacédo das medidas de mitigagdo de riscos

presentes na Sociedade, definindo em conjunto

um programa de trabalhos que acompanhe a
manutencdo da adequabilidade das medidas em
curso e permite fazer ajustamentos sempre que tal se
justifique.

Importa ainda referir que, na deliberacdo do
Conselho de Administrag&o de 29 de maio de 2019, o
Presidente da Comissdo Executiva foi especialmente
incumbido, de harmonia com o disposto no n.2 6 do
Art.2 4072 CSC, de:

* Assegurar que seja prestada toda a informacéao
aos demais membros do Conselho de
Administracdo relativamente a atividade e as
deliberacdes da Comissao Executiva;

« Assegurar o cumprimento dos limites da
delegacéo e da estratégia da sociedade.

O Presidente da Comissdo Executiva remete
regularmente as convocatodrias e as atas da Comissdo
Executiva ao Presidente da Comissdo de Auditoria e
as mesmas encontram-se arquivadas e disponiveis
para consulta dos restantes membros dos érgaos
sociais na sede da empresa. As convocatorias,
materiais de apoio a decisdo e atas do Conselho

de Administracdo sdo distribuidas a todos os
administradores da sociedade, incluindo aos que
também fazem parte da Comissdo de Auditoria,
podendo os mesmos solicitar esclarecimentos
adicionais ou acesso a outros documentos.

Por forca das disposicdes legais aplicaveis,
reproduzidas na deliberacdo do Conselho de
Administracdo de 29 de maio de 2019, com as
alteracdes introduzidas por deliberacdo de 23

de dezembro de 2020, e respetivo regulamento,
encontram-se especialmente cometidas a Comisséo
de Auditoria as seguintes competéncias:

» Fiscalizar a administracdo da sociedade;

* Vigiar pela observancia da lei e do contrato de
sociedade;

» Verificar a regularidade dos livros, registos
contabilisticos e documentos que lhe servem de
suporte;

» Verificar, quando o julgue conveniente e pela
forma gque entenda adequada, a extensao da caixa
e as existéncias de qualquer espécie dos bens
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ou valores pertencentes a sociedade ou por ela
recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo;

Verificar a exatiddo dos documentos de
prestacdo de contas;

Verificar se as politicas contabilisticas e os
critérios valorimétricos adotados pela sociedade
conduzem a uma correta avaliagdo do patrimonio
e dos resultados;

Elaborar anualmente relatdrio sobre a sua

acéo fiscalizadora e dar parecer sobre o
relatdrio, contas e propostas apresentadas pela
administracéo, do qual deverd constar a sua
concordancia ou ndo com o relatério de gestdo e
com as contas do exercicio e incluir a declaracdo
prevista na alinea c) do n.21do Art.2 2452 do
Cdédigo dos Valores Mobilidrios, subscrita por
cada um dos seus membros;

Convocar a Assembleia Geral quando o
Presidente da respetiva Mesa o ndo faca,
devendo fazé-lo;

Fiscalizar a eficacia do sistema de gestdo de
riscos, do sistema de controlo interno e do
sistema de auditoria interna;

Receber as comunicacdes de irregularidades
apresentadas por acionistas, colaboradores da
sociedade ou outros;

Fiscalizar o processo de preparacdo e de
divulgacéo de informacéo financeira;

Fiscalizar a revisdo de contas aos documentos de
prestacdo de contas da sociedade;

Atestar se o relatdrio sobre a estrutura e praticas
de governo societario divulgado pela Sociedade
inclui os elementos referidos no Art.2 245.2-A do
Cdédigo dos Valores Mobiliarios;

Propor a Assembleia Geral a nomeacao do
Revisor Oficial de Contas, aprovar anualmente o
ambito dos respetivos trabalhos de auditoria e os
correspondentes honorarios, aprovar quaisquer
prestacdes de servigcos adicionais diversos dos de
auditoria e fiscalizar a sua independéncia;

Emitir parecer prévio sobre o regulamento sobre
transacdes com partes relacionados e suas

alteracdes bem como sobre as transacdes com
partes relacionadas nos termos estabelecidos no
referido regulamento;

» Participar ao Ministério Publico os factos
delituosos de que tenha tomado conhecimento e
gue constituam crimes publicos;

« Contratar a prestacdo de servicos de peritos que
coadjuvem um ou varios dos seus membros no
exercicio das suas fungdes.

Na execucdo das suas funcdes a Comissao de
Auditoria reune com o auditor externo e Revisor
Oficial de Contas - as duas funcdes estdo cometidas
a mesma entidade - e é o primeiro destinatéario dos
respetivos relatorios.

A Comissdo de Auditoria pronuncia-se quanto ao
plano de trabalhos do auditor interno, recebe os seus
relatorios, acompanha regularmente a prossecucao
dos trabalhos, bem como a adequacdo dos respetivos
recursos.

Anualmente a Comissao de Auditoria faz uma
apreciacao do trabalho prestado pelo Revisor Oficial
de Contas e auditor externo.

Caso considere adequada a sua destituicdo, a mesma
propora a sua substituicdo em Assembleia Geral.

A Comissdo de Auditoria da anualmente o seu
parecer sobre o relatoério e contas apresentado pela
Administracdo, onde sdo elencados os pilares e
objetivos estratégicos do mandato em curso.

O Revisor Oficial de Contas e auditor externo realiza
trabalhos na sociedade semestralmente. O plano de
trabalhos da revisdo de contas € revisto em conjunto
com Comissao de Auditoria. A prossecucao dos
trabalhos, incluindo a sua concluséo, é objeto de
acompanhamento pela Comissdo de Auditoria, sendo
esta a primeira destinataria do relatoério do auditor.

No ambito dos seus trabalhos, o Revisor Oficial de
Contas procede a:

* Uma identificagcdo e avaliag&o de riscos de
distorcdo material das demonstracdes financeiras,
devido a fraude ou erro;

* Uma compreensao do controlo interno relevante
para a auditoria;



* Uma avaliacdo da adequacao das politicas
contabilisticas;

* Uma conclusao sobre a apropriacdo do uso
do pressuposto da continuidade e se existe
qualquer incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condicdes que possam
suscitar duvidas significativas sobre a capacidade
de dar continuidade as atividades;

* Uma avaliacdo da apresentacdo, estrutura e
conteldo global das demonstracdes financeiras;

* Uma comunicagcdo com os encarregados da
governacéo, incluindo o drgéo de fiscalizacdo, do
ambito, do calendéario planeado da auditoria e das
conclusdes significativas da auditoria incluindo
qualquer deficiéncia significativa do controlo
interno identificado durante a auditoria;

* Uma comunicag¢do aos encarregados da
governacgéo, incluindo o ¢rgéo de fiscalizacao,
sobre as matérias mais importantes na auditoria
das demonstracdes financeiros do ano;

* Uma declaracao ao orgéo de fiscalizacao
sobre o cumprimento dos requisitos éticos
relevantes relativos a independéncia e eventuais
relacionamentos que possam ser percecionados
como ameagcgas a independéncia.

b) Funcionamento.

22.

Existéncia e local onde podem ser consultados
os regulamentos de funcionamento, consoante
aplicavel, do Conselho de Administragdo, do
Conselho Geral e de Supervisao e do Conselho de
Administracao Executivo.

Na deliberacdo do Conselho de Administracéo

de 29 de maio de 2019 foram aprovados os
regulamentos proprios dos seguintes érgaos da
sociedade: Conselho de Administracdo, Comissao
Executiva e Comissdo de Auditoria, tendo o primeiro
destes sido revisto em 23 de dezembro de 2020 por
forma a acomodar a revisdo do Regulamento sobre
Transacdes com Partes Relacionadas que naquela
ocasiao foi aprovada.

Os referidos regulamentos constam de

documento unico (o Regulamento do Conselho de
Administracdo) que pode ser consultado na sua sede
social (Rua Braamcamp 40 - 9.2 Dto. - Lisboa) ou
através do seu website oficial www.inapa.com

23.

Numero de reunides realizadas e grau de
assiduidade de cada membro, consoante aplicavel,
do Conselho de Administracdao, do Conselho Geral
e de Supervisdao e do Conselho de Administracao
Executivo, as reunides realizadas.

De 1de janeiro de 2021 a 31 de dezembro de 2021 0
Conselho de Administracdo reuniu com as seguintes
assiduidades:

* NUmero de reunides: 14
* Assiduidade por membro:

- Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende: 100%
- Frederico Jodo de Moser Lupi: 93%

- Jodo Miguel Pacheco de Sales Luis: 100%

- Inés Patricia Arede Simdes Louro: 100%

- Victor Maurilio Silva Barros: 100%

- Emilia Noronha Galvao Franco Frazao: 100%

- Patricia Isabel Sousa Caldinha: 100%

De 1de janeiro de 2021 a 31 de dezembro de 2021 a
Comissdo Executiva do Conselho de Administracdo
reuniu com as seguintes assiduidades:

* NUmero de reunides: 34
* Assiduidade por membro:

- Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende: 100%
- Frederico Jodo de Moser Lupi: 100%
- Inés Patricia Arede Simdes Louro: 100%

24.

Indicagdo dos érgaos da sociedade competentes
para realizar a avaliagdao de desempenho dos
administradores executivos.

A avaliacdo do desempenho dos administradores
executivos compete a Assembleia Geral, ao

Conselho de Administracdo e, no &mbito das suas
competéncias proprias, a Comissao de Auditoria.
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Para efeitos remuneratoérios a avaliagdo do
desempenho dos administradores executivos
incumbe ainda a Comissdo de Remuneracoes.

25.

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

Para determinar a remuneracao a atribuir aos
membros dos érgdos sociais, a Inapa rege-se pelos
seguintes critérios:

* Simplicidade, clareza, transparéncia, e
alinhamento com a cultura da Sociedade, tendo
igualmente em conta o Grupo em que esta se
insere;

« Competitividade, tendo em consideracéo as
praticas do mercado e a equidade, sendo que
a pratica remuneratoria assenta em critérios
uniformes, consistentes, justos e equilibrados;

* Prossecucdo da exceléncia na gestao, através
de um conjunto de praticas empresariais de
referéncia, que possibilitem a Sociedade a
obtencdo do equilibrio e da sustentabilidade; e

* Apuramento da remuneragdo variavel individual
considerando a avaliagdo do desempenho
respetivo, com base em critérios de natureza
financeira e n&o financeira, de acordo com as
fungdes e o nivel de responsabilidade, assim
como dos resultados da Sociedade.

26.

Disponibilidade de cada um dos membros,
consoante aplicavel, do Conselho de Administracao,
do Conselho Geral e de Supervisdo e do Conselho de
Administracao Executivo, com indicacao dos cargos
exercidos em simultdaneo em outras empresas,
dentro e fora do grupo, e outras atividades
relevantes exercidas pelos membros daqueles
érgédos no decurso do exercicio.

Os 4 administradores ndao executivos encontram-se
num regime de afetacdo a tempo parcial a
administracdo da sociedade.

Os cargos exercidos dentro e fora da sociedade séo
0s seguintes:

Jodo Miguel Pacheco de Sales Luis

Na Sociedade:
* Vogal do Conselho de Administragcdo
No Grupo:
« Nenhum
Fora do Grupo:
* Presidente da Fundag¢do Obra Social das
Religiosas Dominicanas Irlandesas (desde 2015)
* Presidente do Conselho Fiscal de Banco
Internacional de S&o Tomé e Principe (desde
2019)

* Vogal do Conselho Fiscal do Banco Caixa Geral
de Angola (desde 2022)

Victor Maurilio Silva Barros

Na Sociedade:

* Vogal do Conselho de Administracéo
* Presidente da Comiss&o de Auditoria

No Grupo:
* Nenhum
Fora do Grupo:

« Professor Auxiliar de Financas no ISEG -
Universidade de Lisboa (desde 2016)

» Vogal do Conselho Fiscal do IDEFE/ISEG
Executive Education (desde 2017)

» Presidente do Conselho Fiscal de Radio e
Televisdo de Portugal, S.A. (desde 2021)



S

Emilia Noronha Galvdo Franco Frazdo

Na Sociedade:

* Vogal do Conselho de Administragc&o
* Vogal da Comissao de Auditoria

No Grupo:
* Nenhum
Fora do Grupo:
* Vogal do Conselho Fiscal da SGEHR - Sociedade
Gestora e Exploradora de Hotéis e Resorts, S.A.
(desde julho de 2019)

* Membro ndo executivo do Conselho de
Administracdo da FUNDIESTAMO - Sociedade

Gestora de Organismos de Investimento Coletivo,

S.A. (desde setembro de 2019)

* Membro do Conselho Diretivo da Associagéo -
Fundo de Assisténcia do Crédito Agricola Mutuo
(FACAM) (desde janeiro de 2020)

* Vogal do Conselho Fiscal da Monte d’Alva -
Alimentacao, S.A. (desde janeiro de 2020)

Patricia Isabel Sousa Caldinha

Na Sociedade:

* Vogal do Conselho de Administracao
* Vogal da Comissdo de Auditoria

No Grupo:
* Nenhum
Fora do Grupo:

* Membro do Conselho Diretivo da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas (desde 2021);
Presidente da Comissdo de Inscricdo (desde
janeiro 2021);
* Vogal do Conselho Fiscal da Insight Venture -
Sociedade de Capital de Risco (desde 2021);
Presta a titulo particular atividade de Revisor
Oficial de Contas e servicos relacionados
* Vogal do Conselho Fiscal da EPAL - Empresa
Portuguesa das Aguas Livres, S.A. (desde 2018)
« Vogal do Conselho Fiscal de Aguas do Tejo
Atlantico, S.A. (desde 2021)

Os 3 administradores executivos encontram-se num
regime de afetacdo a tempo completo a gestdo
corrente da Sociedade e suas subsidiarias.

Os cargos exercidos dentro e fora da Sociedade sé&o
0s seguintes:

Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende

Na Sociedade:

* Presidente do Conselho de Administrag&o
* Presidente da Comiss&o Executiva do Conselho
de Administracdo

No Grupo:

« Presidente do Conselho de Administracao/
Conselho de Geréncia de:

- Inapa Portugal Distribuicdo de Papel, S.A.

- Inapa Deutschland Holding, GmbH

- Inapa Deutschland, GmbH

- Inapa France, SAS

- Inapa Espana Distribucion de Papel, S.A.

- Inapa Belgium, S.A.

- Inapa Packaging, SAS

- Inapa Merchants Holding, Ltd

- Europackaging - Investimentos, Participacdes e
Gestdo, Lda.

- Inapa Packaging, Lda.

- Inapa Packaging, GmbH

- Korda Kagit Pazarlama Ve Ticaret Anonim
Sirketi

- Inapa Complott GmbH

Fora do Grupo:

* Gerente de Bica Consult, Lda.
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Na Sociedade:
* Vogal do Conselho de Administragdo
* Vogal da Comissao Executiva do Conselho de
Administracéo
No Grupo:
« Administrador/gerente de:
- Inapa Portugal - Distribuicdo de Papel, S.A.
- Inapa Espana Distribucion de Papel, S.A.
- Inapa France, SAS
- Inapa Deutschland, GmbH
- Korda Kagit Pazarlama Ve Ticaret Anonim
Sirketi
Fora do Grupo:

* Nenhum

Frederico Jodo de Moser Lupi

Na Sociedade:

* Vogal do Conselho de Administragdo
* Vogal da Comissao Executiva do Conselho de
Administracéo

No Grupo:
« Administrador/gerente de:

- Inapa Portugal - Distribuicdo de Papel, S.A.

- Inapa Espana Distribucion de Papel, S.A.

- Inapa France, SAS

- Inapa Shared Center, Lda.

- Inapa Belgium, S.A.

- Korda Kagit Pazarlama Ve Ticaret Anonim
Sirketi

- Inapa Angola, S.A.

Fora do Grupo:

* Nenhum
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c) Comissoes no seio do érgao de
administracdao ou supervisao e
administradores delegados.

27.

Identifica¢cdo das comissdes criadas no seio,
consoante aplicavel, do Conselho de Administracao,
do Conselho Geral e de Supervisdao e do Conselho
de Administracdao Executivo, e local onde podem ser
consultados os regulamentos de funcionamento.

Ao nivel do Conselho de Administracdo apenas foi
criada uma Comiss&o Executiva, na qual foi delegada
a gestao corrente da sociedade.

Atendendo a sua reduzida dimensao, aferida
desighadamente a luz do disposto no n.2 2 do

Art.2 4132 CSC (dado a sociedade estar abaixo

em dois dos trés limites previstos, volume de
negocios liguido e numero de colaboradores),

ao limitado numero de membros do Conselho de
Administracdo - sete - e as funcdes desempenhadas
pela sua Comissado de Auditoria (que estariam em
sobreposicdo com outras comissdes) e ao numero

de vogais do Conselho de Administracédo que

se encontram afetos a Comissdo Executiva (3)

e a Comissao de Auditoria (3), pelo que administrador
independente sem funcdes executivas ou de auditoria
resta apenas (1), € entendimento deste 6rgdo que néo
tem justificacdo a constituicdo de outras comissdes
com competéncia em matéria de administracéo

e fiscalizacdo da sociedade.

De destacar ainda que foi nomeado um /ead
independent director que coordena a avaliagdo

do desempenho do 6rgé&o de administragcado, atua
como interlocutor com o Presidente do Conselho de
Administracédo e zela por que existam condicdes e
meios necessarios ao desempenho das fungdes dos
administradores independentes.

E entendimento da sociedade que os Unicos quadros
de alta direcdo da empresa s&do os membros do seu
Conselho de Administracao.



28.

Composicao, se aplicavel, da Comissdo Executiva e/
ou identificacdo de administrador(es) delegado(s).

A Comissdo Executiva da sociedade tem a seguinte
CcomMposicao:

* Presidente: Diogo Francisco Bastos Mendes
Rezende;

* Vogal: Inés Patricia Arede Simdes Louro;

* Vogal: Frederico Jodo de Moser Lupi.

29.

Indicacdo das competéncias de cada uma das
comissdes criadas e sintese das atividades
desenvolvidas no exercicio dessas competéncias.

As competéncias da Comissdo de Auditoria e
Comissao Executiva encontram-se detalhadas nos
desenvolvimentos relativos ao ponto 21.

)
o
(]
(7
o
2
o
o
o
o
o
W
O
<
Q
Qn
O
(%]
%)
O
Q,
Q
2y
()
Q)

S90SSIWO




Relatorio & Contas 2021

I1l. Fiscaliza¢cao (Conselho Fiscal, Comissao
de Auditoria ou Conselho Geral e de
Supetrvisido)

a) Composicao (ao longo do ano em curso).

30.

Identificacdo do érgédo de fiscalizacao
correspondente ao modelo de governo adotado.

A Sociedade adotou como drgéo de fiscalizacdo uma
Comissdo de Auditoria a funcionar no ambito do

seu Conselho de Administracdo de harmonia com o
modelo de governacdo adotado.

31.

Composig¢ado, consoante aplicavel, do Conselho
Fiscal, da Comissdo de Auditoria, do Conselho Geral
e de Supervisao ou da Comissdo para as Matérias
Financeiras, com indicacdo do nimero estatutario
minimo e maximo de membros, duracao estatutaria
do mandato, nimero de membros efetivos, data da
primeira designacao e data do termo de mandato de
cada membro, podendo remeter-se para ponto do
relatério onde ja conste essa informacgao por forgca
do disposto no n.2 17.

O n.2 4 do Art.2 222 dos estatutos da Sociedade
dispde que “A comissdo de auditoria do conselho

de administracdo serd composta por trés membros,
com os requisitos consignados na lei, um dos quais
servird como presidente e serd para tal designado de
entre os membros do conselho de administracéo pela
assembleia que proceder a eleicdo.”

Os membros da Comissdo de Auditoria sdo eleitos
por Assembleia Geral por um mandato de 3 anos.

A Comissdo de Auditoria é integrada pelos seguintes
membros do Conselho de Administracdo que
exercem o respetivo mandato desde as datas adiante
assinaladas:

DATA DA 1?2 TERMO DO

CARGO DESIGNACAO MANDATO
Victor Maurilio Silva Presidente 23052019 31122021
Barros
Emilia de Noronna Vogal 23052019 31122021
Galvao Franco Frazéao
Patricia Isabel Sousa Vogal 23052019 31122021

Caldinha

A Sociedade entende que a atual composi¢cdo

da Comiss&o de Auditoria com trés membros
independentes é adequada face a dimensao da
Sociedade e complexidade dos riscos da sua
atividade e exercer as fungdes que lhe estdo adstritas
com eficiéncia.

32.

Identificacdo, consoante aplicavel, dos membros
do Conselho Fiscal, da Comissao de Auditoria, do
Conselho Geral e de Supervisdo ou da Comissao
para as Matérias Financeiras que se considerem
independentes, nos termos do Art.2 414.2, n.2 5 CSC,
podendo remeter-se para ponto do relatério onde
ja conste essa informacao por forgca do disposto no
n.2 18.

Todos os membros da Comissdo de Auditoria
cumprem com as regras de independéncia de
acordo com a definicdo dada nos termos don?2 5

do Art.2 414.2, sendo eventuais incompatibilidades
aferidas de acordo com a definicdo prevista n.2 1 do
Art.2 4142-A e o n2 3 do Art.2 4232-B, do Cddigo das
Sociedades Comerciais.

33.

Qualificagdes profissionais, consoante aplicavel,
de cada um dos membros do Conselho Fiscal,

da Comissao de Auditoria, do Conselho Geral e
de Supervisao ou da Comissao para as Matérias
Financeiras e outros elementos curriculares
relevantes, podendo remeter-se para ponto do
relatério onde ja conste essa informagao por forca
do disposto no n.2 21.



No ponto 19 do presente relatério encontram-se
descritas as qualificagdes de cada um dos membros
da Comissao de Auditoria.

b) Funcionamento.

34.

Existéncia e local onde podem ser consultados

os regulamentos de funcionamento, consoante
aplicavel, do Conselho Fiscal, Comissdo de
Auditoria, Conselho Geral e de Supervisdo ou da
Comissao para as Matérias Financeiras, podendo
remeter-se para ponto do relatério onde ja conste
essa informacao por forgca do disposto no n.2 22,

O regulamento de funcionamento da Comissao de
Auditoria, integrado no Regulamento do Conselho de
Administracdo, estad acessivel aos acionistas e demais
interessados no website institucional da sociedade -
WWW.inapa.com ou na sua sede social.

35.

Numero de reunides realizadas e grau de
assiduidade as reunides realizadas, consoante
aplicavel, de cada membro do Conselho Fiscal,
Comissao de Auditoria, Conselho Geral e de
Supervisdo e da Comissado para as Matérias
Financeiras, podendo remeter-se para ponto do
relatdrio onde ja conste essa informacgao por forgca
do disposto no n.2 23.

De 1 de janeiro de 2021 a 31 de dezembro de 2021:
* Numero de reunides: 16
» Assiduidade por membro:
- Victor Maurilio Silva Barros: 100%

- Emilia Noronha Galvao Franco Fraz&o: 100%
- Patricia Isabel Sousa Caldinha: 100%

36.

Disponibilidade de cada um dos membros,
consoante aplicavel, do Conselho Fiscal, da
Comissao de Auditoria, do Conselho Geral e de
Supervisdo ou da Comissdo para as Matérias
Financeiras, com indicacdao dos cargos exercidos
em simultdneo em outras empresas, dentro e fora
do grupo, e outras atividades relevantes exercidas
pelos membros daqueles érgaos no decurso do
exercicio, podendo remeter-se para ponto do
relatério onde ja conste essa informagao por forca
do disposto no n.2 26.

Os membros da Comissdo de Auditoria exercem o
seu mandato a tempo parcial, ndo exercem qualquer
outro cargo na sociedade ou no Grupo, para além das
funcdes inerentes a sua qualidade de membros do
Conselho de Administracao.

Os cargos assegurados pelos membros da Comissdo
de Auditoria fora da Sociedade e do Grupo foram/
sd0 0s seguintes:

« Victor Maurilio Silva Barros

- Professor Auxiliar de Financas no ISEG -
Universidade de Lisboa (desde 2016)

- Vogal do Conselho Fiscal do IDEFE/ISEG
Executive Education (desde 2017)

- Presidente do Conselho Fiscal de Radio e
Televisdo de Portugal, S.A. (desde 2021)

* Emilia Noronha Galvao Franco Frazao

- Vogal do Conselho Fiscal da SGEHR -
Sociedade Gestora e Exploradora de Hotéis e
Resorts, S.A. (desde julho de 2019)

- Membro n&o executivo do Conselho de
Administracdo da FUNDIESTAMO - Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, S.A. (desde setembro de 2019)

- Membro do Conselho Diretivo da Associagcao
- Fundo de Assisténcia do Crédito Agricola
Mutuo (FACAM) (desde janeiro de 2020)

- Vogal do Conselho Fiscal da Monte d’Alva -
Alimentacao, S.A. (desde janeiro de 2020)
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» Patricia Isabel Sousa Caldinha

- Membro do Conselho Diretivo da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas (desde 2021);

- Presidente da Comissdo de Inscricdo (desde
janeiro 2021);

- Vogal do Conselho Fiscal da Insight Venture -
Sociedade de Capital de Risco (desde 2021);

- Presta a titulo particular atividade de Revisor
Oficial de Contas e servicos relacionados

- Vogal do Conselho Fiscal da EPAL - Empresa
Portuguesa das Aguas Livres, S.A. (desde 2018)

- Vogal do Conselho Fiscal de Aguas do Tejo
Atlantico, S.A. (desde 2021)

c) Competéncias e Fungodes.

37.

Descri¢cdo dos procedimentos e critérios aplicaveis
a intervencdo do érgéo de fiscalizacdo para efeitos
de contratacao de servigcos adicionais ao auditor
externo.

E da competéncia da Comissao de Auditoria aprovar
previamente a prestacdo de servicos distintos de
auditoria a contratar ao auditor externo ou um
membro da sua rede.

A Comissdo de Auditoria analisa os servicos distintos
de auditoria e as propostas apresentadas pelo auditor
externo ou um membro da sua rede, previamente
avaliado e comunicado pela Comiss&o Executiva, de
modo a assegurar que: (i) a contratacdo dos servicos
adicionais n&o coloca em causa a independéncia

do auditor externo; (ii) é assegurado o equilibrio
entre os servicos de revisao legal das contas e os
servicos adicionais de auditoria cuja prestacdo esta

a ser objeto de andlise; e (iii) os servigos adicionais
em apreciacdo ndo estdo vedados, atendendo as
disposicdes permitidas derrogar por cada estado
membro em conformidade com o Regulamento EU
n.2 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 16 de abril.

38.

Outras fung¢does dos érgaos de fiscalizacao e, se
aplicavel, da Comissao para as Matérias Financeiras.

Para além das competéncias atribuidas no Art.2 8.2 do
Regulamento, e descritas no ponto 21, compete ainda
a Comissao de Auditoria:

a) Avaliar a independéncia do ROC nos trabalhos de
auditoria e nos servicos adicionais;

b) Revisdo do relatdrio de transparéncia, assinado
pelo Auditor e divulgado no seu site. Este
relatdrio inclui matérias relacionadas sobre ética,
independéncia, monitorizagdo e declaragcdo sobre
a eficacia do funcionamento do sistema interno
de controlo de gqualidade;

c) Representar a Sociedade, no ambito das suas
competéncias, junto do auditor externo;

d) Receber as comunicacdes do auditor externo
sobre deficiéncias detetadas no sistema de
controlo interno ou outras irregularidades;

e) Supervisdo da atividade da Auditoria Interna
e Gestdo de Risco, com o seguinte ambito:
(i) Plano anual de atividade; (ii) Rececdo e
reporte periodico da atividade desenvolvida;
(iii) Avaliacdo dos resultados e conclusdes do
trabalho; (iv) Emissdo de orientacdes entendidas
por convenientes;

f) Aprovacédo do Risk Management and Internal
Audit Charter e Risk Management and Internal
Audit Manual.

IV. Revisor Oficial de Contas

39.

Identificagdo do revisor oficial de contas e do sécio
revisor oficial de contas que o representa.

O revisor oficial de contas da Sociedade é a firma
Deloitte & Associados, SROC S.A,, representada pelo
Dr. Jorge Carlos Duarte Batalha Catulo - ROC efetivo.



40.

Indicacdo do nimero de anos em que o revisor
oficial de contas exerce fun¢cdes consecutivamente
junto da sociedade e/ou grupo.

O auditor externo - Deloitte - cumpre atualmente

0 seu segundo mandato na sociedade, tendo sido
eleito pela primeira vez para as funcdes que exerce
em 15 de abril de 2016, em substituicdo da sociedade
PricewaterhouseCoopers.

O Dr. Jorge Carlos Duarte Batalha Catulo representa
a sociedade de revisores Deloitte & Associados,
SROC S.A desde 15 de abril de 2016.

41.

Descricdo de outros servicos prestados pelo ROC a
sociedade.

A Deloitte & Associados, SROC S.A. e outras
entidades pertencentes a mesma rede prestaram
outros servicos permitidos referidos no ponto 46.

V. Auditor Externo

42.

Identificacdo do auditor externo designado para os
efeitos do Art.2 8.2 e do sécio Revisor Oficial de Contas
que o representa no cumprimento dessas fungodes,
bem como o respetivo nimero de registo na CMVM.

O auditor externo da Sociedade ¢é a firma Deloitte &
Associados, SROC S.A. representada pelo Dr. Jorge
Carlos Duarte Batalha Catulo.

O auditor externo encontra-se inscrito na CMVM
sob 0 n.2 20161389, e 0 seu representante sob
o n.2 20160607.

43.

Indicagdo do nimero de anos em que o auditor
externo e o respetivo sécio revisor oficial de contas
que o representa no cumprimento dessas fungoes
exercem fungoes consecutivamente junto da
sociedade e/ou do grupo.

O auditor externo cumpre atualmente o seu segundo
mandato, tendo sido eleito pela primeira vez para

as funcdes que exerce em 15 de abril de 2016, em
substituicdo da sociedade PricewaterhouseCoopers.

O sdécio gue o representa exerce funcdes desde
15 de abril de 2016.

A

Politica e periodicidade da rotacdo do auditor
externo e do respetivo sdcio revisor oficial de
contas que o representa no cumprimento dessas
fungodes.

As politicas e periodicidades de rotacdo do auditor
externo e do respetivo socio sdo as decorrentes
da lei.

45.

Indicagdo do 6rgédo responsavel pela avaliacao
do auditor externo e periodicidade com que essa
avaliacao é feita.

Para além da Assembleia Geral, compete a Comisséo
de Auditoria proceder a avaliacdo anual do auditor
externo. Neste ambito cabe a esta Comissao
monitorizar e avaliar os servicos prestados pelo
auditor externo (de auditoria e ndo relacionados
com auditoria). Para realizar essa monitorizacéo,

a Comissdo integra na sua agenda reunides com

0 auditor externo de modo a: (i) acompanhar e
avaliar os trabalhos realizados e em curso, reunindo
durante as auditorias de meio do ano (limitada) e
anual; (ii) inteirar-se sobre o &mbito e planeamento
de auditoria; (iii) analisar a agenda dos trabalhos de
auditoria; e (iv) analisar e apreciar as conclusdes dos
seus relatorios de auditoria. A Comissdo atua junto
do auditor externo, de forma regular e assegurando
as condicdes de trabalho adequadas para a
realizacdo de todos os servicos prestados, de forma a
monitorizar a sua independéncia ao longo do ano.

259

D 9 SIBIDOS SORBIO ‘g 9PEPIIIOS BP OUISACD 3P OlIOIR|SY b

S80SSIWO




Relatorio & Contas 2021

260

No dmbito desta interagdo cabe ao auditor externo
comunicar imediatamente a Comissao de Auditoria
informacao sobre quaisquer irregularidades
relevantes para o desempenho das funcdes do drgéo
de fiscalizacdo bem como quaisquer dificuldades com
gue se tenha deparado no exercicio das suas funcoes.

Adicionalmente, e em conformidade com as normas
de auditoria vigentes, o auditor externo deve, no
ambito das suas competéncias, verificar a eficacia e
funcionamento dos mecanismos de controlo interno
e reportar quaisquer deficiéncias e irregularidades a
Comissao de Auditoria.

Da mesma forma, o auditor externo confirma
anualmente a sua independéncia na sua Certificacao
Legal de Contas/Relatério de Auditoria.

46.

Identificacdo de trabalhos, distintos dos de
auditoria, realizados pelo auditor externo para a
sociedade e/ou para sociedades que com ela se
encontrem em relagdo de dominio, bem como
indicacdo dos procedimentos internos para efeitos
de aprovacao da contratacao de tais servicos e
indicacdo das razdes para a sua contratacao.

A contratagcdo dos servicos distintos de auditoria,
prestados ao Grupo em Portugal e no estrangeiro,

é objeto de uma analise rigorosa de modo a prevenir
quaisquer conflitos de interesses com o Auditor
Externo ou um membro da sua rede. Qualquer tipo
de trabalho distinto aos servicos de auditor que
possa ter potencial de conflito de interesses, ndo
devera ser prestado. Estes servigos sdo igualmente
avaliados quanto ao cumprimento da Lei n.2140/2015,
de 9 de setembro, e do Regulamento EU n.2 537/2014
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril.

A Comissdo de Auditoria aprovou em reunido de

15 de outubro de 2021 os “Termos de Referéncia
para a selecdo do ROC para o triénio 2022-2024"
no gual estabeleceu ex-ante os critérios e requisitos
de selecdo do ROC e auditor externo a propor a
Assembleia Geral.

Tal documento foi elaborado a luz das normas legais
e regulamentares aplicaveis e designadamente

da Lei 140/2015, de 7 de fevereiro, que aprovou o
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas,

da Lei 148/2015, de 9 de setembro, que aprovou o
Regime Juridico de Supervisdo de Auditoria, bem
como do Regulamento EU 537/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 6 de abril.

Foi com base em tais Termos de Referéncia que
propde a Assembleia Geral a eleicdo do ROC
e auditor externo para o triénio 2022-2024.

Para além dos trabalhos de auditoria, que
compreende 0s servicos de revisdo legal das contas,
os honorarios do Auditor Externo dizem respeito
aos seguintes servicos distintos de auditoria: apoio
no dmbito do aumento de capital da Inapa Bélgica
e, no caso da Sociedade, a revisdo limitada das
demonstrag¢des financeiras consolidadas semestrais.

47.

Indicagdo do montante da remunerag¢ao anual

paga pela sociedade e/ou por pessoas coletivas

em relacdo de dominio ou de grupo ao auditor e a
outras pessoas singulares ou coletivas pertencentes
a mesma rede e discrimina¢cdo da percentagem
respeitante aos seguintes servigos (para efeitos
desta informac¢édo, o conceito de rede é o decorrente
da Recomendag¢do da Comissao Europeia n.2 C
(2002) 1873, de 16 de maio):

PELA SOCIEDADE* 2021
Valor dos servigcos de revisdo de contas (€) 46.500
Valor dos servicos de garantia de fiabilidade (€) 21.000
Valor dos servicos de consultoria fiscal (€) -
Valor de outros servicos gque nao revisdo de contas (€) -
TOTAL -
POR ENTIDADES QUE INTEGREM O GRUPO* 2021
Valor dos servicos de revisdo de contas (€) 395.000
Valor dos servicos de garantia de fiabilidade (€) 22.500

Valor dos servicos de consultoria fiscal (€) -

Valor de outros servicos gque nao revisdo de contas (€) -

TOTAL -

* Incluindo contas individuais e consolidadas



C. Organizacao Interna

I. Estatutos

a) Composicao da Mesa da Assembleia Geral
(ao longo do ano de referéncia).

48.

Regras aplicaveis a alteracdo dos estatutos da
sociedade (Art.2 245.2-A, n.2 1, al. h)).

Os estatutos da sociedade, com ressalva da
deslocacdo da sede social dentro do territdrio
nacional, para que o Conselho de Administracao
também é competente, apenas sdo suscetiveis de ser
alterados por deliberacdo da Assembleia Geral.

Para que a Assembleia Geral possa deliberar em
primeira convocagdo esta matéria devem estar
presentes ou devidamente representados acionistas
gue detenham acodes representativas de, pelo menos
/3 do capital social; em segunda convocacdo a
Assembleia pode deliberar qualquer que seja o
numero de acionistas presentes e o capital por eles
representado (Art.2 383.2n2%s 2 e 3 CSO).

A deliberacdo deve ser aprovada por 2/3 dos votos
emitidos, quer a Assembleia redna em primeira quer
em segunda convocacdo; caso, porém, em segunda
convocacao estiverem presentes ou representados
acionistas detentores de, pelo menos, metade do
capital social as deliberacdes sobre as referidas
matérias podem ser tomadas pela maioria dos votos
emitidos.

Por forca do disposto no seu n.2 4, a limitagcdo dos
direitos de voto contemplada no n.21do Art213.2-A
aplica-se igualmente as deliberacdes de alteracdo do
contrato de sociedade.

Il. Comunicag¢ao de Irregularidades

49.

Meios e politica de comunicac¢ao de irregularidades
ocorridas na sociedade.

O Conselho de Administracdo aprovou e divulgou
um regulamento interno de comunicagdo de
irregularidades cujas bases essenciais sdo as
seguintes:

1) Os colaboradores do Grupo Inapa (quadros
e demais funcionarios da sociedade,
administradores, quadros e demais funcionarios
das filiais) deverao participar prontamente
quaisquer irregularidades de que tenham
conhecimento no seio de empresas do Grupo
aos seguintes responsaveis:

a) Ao Presidente da Comiss&o Executiva
do Conselho de Administragcdo de Inapa
- Investimentos, Participacdes e Gestdo,
S.A. sempre que a mesma diga respeito a
guadros ou funcionarios da casa-mée ou
administradores, das filiais;

b) Sem prejuizo do disposto na alinea seguinte,
ao Presidente da Comisséo de Auditoria
do Conselho de Administracdo sempre que
a mesma diga respeito a administradores
de Inapa - Investimentos, Participacdes e
Gestado, S.A. ou do 6rgdo de fiscalizacdo e/ou
seus colaboradores;

c) Ao Presidente do Conselho de Administracao
sempre gque a mesma diga respeito a qualquer
membro da Comissdo de Auditoria do Conselho
de Administracdo de Inapa - Investimentos,
Participacdes e Gestao, S.A;

d) Pelo e-mail ethics@inapa.com sempre que a
mesma diga respeito a outros colaboradores
das filiais.

2) Nas situacdes contempladas na alinea a)
do n.21anterior, o Presidente da Comissdo
Executiva comunicard com a brevidade que
as circunstancias aconselharem a referida
participacdo ao Presidente da Comissédo de
Auditoria do Conselho de Administracéo.
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3) A participacéo seré feita por escrito, tendo No ambito da acdo anteriormente descrita
o participante direito a exigir do respetivo a Comissédo de Auditoria sdo regularmente
destinatario declaracdo escrita de que apresentados pelo responsavel de auditoria interna
a informacdo serd mantida estritamente os relatoérios realizados sob sua direcdo no dmbito
confidencial. das suas competéncias, que, sempre que for o caso,
adota as medidas adequadas para completo
4) Ao participante é reconhecido que, salvo denuncia esclarecimento e apuramento de responsabilidades
caluniosa, qualquer comunicacdo no dambito do das situagdes identificadas. A Comissdo de Auditoria
regulamento ndo constituird nunca fundamento de realiza também fiscalizacdes a eficacia do sistema de
procedimento contra o participante ou causa para gestdo de risco e controlo interno.
qualquer tratamento de desfavor relativamente ao
mesmo. Incumbe ao auditor interno do Grupo a
implementacdo e avaliacdo de sistemas de controlo
Para que se possa atuar de uma forma célere, a interno.
sociedade entendeu que as comunicacdes devem
ser dirigidas aos membros executivos ou ao Os servicos de planeamento e de controlo de gestao
responsavel pela drea legal do Grupo. Nao obstante do grupo sdo responsaveis pela monitorizacdo da
essa comunicacao ser realizada por norma para o atividade de cada uma das empresas do Grupo.
Presidente da Comissdo Executiva ou responsavel
pela drea legal do Grupo, a Comissdo de Auditoria A avaliagc&o do respetivo funcionamento e
é informada de todas as comunicagcdes que ajustamento as necessidades da sociedade e do
sdo realizadas, analisando as irregularidades e grupo sao regularmente aferidos pela Comissao
acompanhando a sua resolucéo. de Auditoria e, no dmbito das competéncias que
legalmente Ihe estdo cometidas, pelo Auditor
Todas as situacdes de incumprimento denunciadas Externo.

sdo tratadas como confidenciais e, se solicitado, de

forma andénima. 5]
| |

Explicita¢do, ainda que por inclusdo de
I11. Controlo Interno e Gestao de Riscos organograma, das relacdes de dependéncia
hierarquica e/ou funcional face a outros érgdos ou

50 comissdes da sociedade.
| |

Pessoas, 6rgdos ou comissdes responsaveis pela O organigrama que mostra as relacdes de

auditoria interna e/ou pela implementacéo de dependéncia hieradrquica e funcional estd descrito

sistemas de controlo interno. no ponto 21.

O Conselho de Administragdo aprova os sistemas de 52

controlo interno e de gestdo de riscos da sociedade n

e do grupo, por iniciativa prépria ou da Comissao Existéncia de outras areas funcionais com

Executiva do Conselho de Administrag&o. competéncias no controlo de riscos.

Anualmente é ainda aprovado pela Comissao Para além das areas acima identificadas, devem ainda

Executiva e Comissado de Auditoria um plano de salientar-se como areas com responsabilidade pelo

auditoria interna da sociedade e suas subsidiarias, controlo de riscos, os departamentos centrais de IT,

Cuja execucdo e cumprimento é regularmente sistemas de informacé&o e contabilidade existentes

avaliado pela Comissado de Auditoria. em cada uma das empresas e ao nivel dos servicos
partilhados.
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53.

Identificacdo e descrigdao dos principais tipos de
riscos (econémicos, financeiros e juridicos) a que a
sociedade se expde no exercicio da atividade.

A principal atividade do Grupo ¢ a distribuicdo de
papel, servindo, como tal, de elo entre, a montante,
os produtores de papel e, a jusante, os consumidores
intermédios (empresas e industrias transformadoras

do papel, tais como graficas, empresas de
publicidade, empresas de media, grupos editoriais
e livreiros, entre outras), a distribuicdo moderna
(empresas de grande distribuic&o e cadeias

de retalho especializado) e os consumidores finais
(empresas do segmento office e particulares).

O Grupo Inapa classifica os riscos a que esta exposto
em quatro grandes categorias: riscos estratégicos,
riscos operacionais, riscos de conformidade e riscos

financeiros.

Riscos Estratégicos

GESTAO

AREA ~

DE RISCO DESCRICAO

Tendéncias O comportamento da economia em geral pode impactar o
macro- desempenho do grupo, nomeadamente ao nivel do top line.

-economicas

Uma quebra dos niveis de atividades das economias ou uma
reducao dos indices de confian¢a dos agentes econémicos
poderd provocar um abrandamento ou decréscimo da procura
de papel, nomeadamente de papel de impresséo e escrita, e por
essa via afetar a atividade, as vendas, os resultados e a situacdo
financeira do Grupo.

O negdcio da Inapa, por se desenvolver em 8 paises europeus
e em Angola e Turquia, representando a atividade externa mais
de 95% do volume de negdcios, estd naturalmente exposto aos
riscos decorrentes do desempenho especifico de cada uma
das economias em que opera. Por outro lado, tal circunstancia
constitui um fator de atenuac&o de risco em razéo da menor
provavel ocorréncia do mesmo padrdo de comportamento
econdmico em todos os mercados simultaneamente.

Alteracéo
dos padroes
de procura/

O negocio de distribuicao de papel é sensivel a alteragoes
nos padrées comportamentais da procura, principalmente em
segmentos como a publicidade e os media, e é ainda sensivel as

O Grupo Inapa opera em diferentes geografias e tem procurado
diversificar a sua base de negdcios, aumentando o peso de
negocios complementares.

consumo alteracdes na estrutura da distribuicdo.
Equilibrio O equilibrio entre a oferta e a procura de papel esta O Grupo Inapa opera em diferentes geografias e tem
entre oferta e dependente de diversos fatores, destacando-se a evolugéo procurado diversificar a sua base de negdcios, desenvolvendo
procura das capacidades produtivas instaladas e o nivel da atividade relacdes comerciais com produtores localizados em
economica e evolucao dos padroes de consumo. Além diferentes continentes e aumentando o peso de negdcios
das capacidades produtivas em diferentes geografias, complementares.
o comportamento da procura de papel em mercados
emergentes como China e India e o seu efeito nos fornecedores
destes mercados, os efeitos cambiais na competitividade dos
diversos mercados e algumas questdes regulatodrias que afetam
o comeércio internacional de papel, sdo fatores cujo impacto
combinado ou isolado, pode afetar de forma direta e indireta a
atividade da empresa, a sua situagéo financeira e os resultados
Estrutura A atividade de distribuicdo de papel tem sofrido altera¢cdes O Grupo Inapa tem procurado alargar o seu portfolio de
do setor estruturais, com movimentos de concentragéo entre produtos e parceiros e investe de forma continuada na melhoria

operadores, em particular na Europa. Este quadro concorrencial
pode afetar de forma direta e indireta as decisdes estratégicas
futuras da empresa e, em consequéncia, 0 seu posicionamento
em cada mercado bem como os correspondentes resultados

e alocacao de ativos. Num contexto de consolidacao do setor,
a Inapa poderad ser alvo de uma oferta publica de aquisi¢ao.

da eficiéncia por forma a garantir a sua competitividade.
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AREA ~ ~

DE RISCO DESCRICAO GESTAO

Riscos Atendendo a crescente preocupacao ecoldgica, as A Inapa incorporou no seu plano estratégico objetivos de
ambientais exigéncias legais e regulatdrias nesta drea devem aumentar sustentabilidade e diminuicdo da pegada ecoldgica.

significativamente. O seu incumprimento pode resultar ndo
apenas em penalidades financeiras, mas a dificuldades no
acesso a financiamento e danos reputacionais.

A Inapa desenvolve a sua atividade procurando adotar préticas
que promovam o desenvolvimento sustentavel do meio
ambiente, através da promocé&o de produtos certificados e
reduzindo a sua pegada ecoldgica.

No caso do setor do papel, a maior parte do impacto ambiental
encontra-se a jusante da operagéo da Inapa, na produgao

de papel. Dal que se tenham adotado iniciativas, para em
conjunto com os fornecedores, adotar praticas ambientalmente
sustentaveis.

Riscos Operacionais

AREA ~ ~

DE RISCO DESCRICAO GESTAO

Eventos A atividade estd exposta a possiveis desastres naturais e Todos os armazéns da Inapa tém seguros que salvaguardam
disruptivos: condig¢des climatéricas anormais que possam vir a surgir como eventuais prejuizos causados por este tipo de fendmenos.
Desastres conseguéncia do aguecimento global. Dado o elevado numero de armazéns e a sua dispersao
naturais, geografica, consideramos que a exposicdo a este tipo de risco

decorrentes do
aquecimento
global

é relativamente reduzida, pois é possivel prosseguir a atividade
caso uma das localizacdes seja afetada.

Eventos A atividade operacional da empresa esta sujeita aos riscos de Os riscos operacionais estdo mitigados (i) pela elevada
disruptivos: surgimento de pandemias. A implementacao de medidas que dispersdo geogréfica das operacdes da Inapa, tanto ao nivel
Pandemias influenciem a mobilidade de pessoas ou mercadorias por parte do Grupo como de cada uma das operag¢des nacionais e dos
de entidades governamentais pode ter um impacto significativo  seus fornecedores e (ii) pelos planos de contingéncia adotados
nas operagdes da empresa e no financiamento da atividade. por cada empresa do Grupo, que permitem assegurar que,
Disrupc¢des na cadeia de transporte a nivel internacional ou com excecdo das areas de armazenagem e transporte, que
em paises em que o Grupo ou 0s seus principais fornecedores necessitam da presenca fisica de trabalhadores, as demais
operam podem trazer limitagdes no abastecimento de produtos possam ser asseguradas, Nno essencial, através de teletrabalho.
e influenciar a atividade do Grupo.
Eventos Conflitos armados e aplicacao de sancdes econdémicas A dispersdo geografica de vendas e abastecimento mitiga estes
disruptivos: internacionais podem ter impactos significativos na procura, riscos.
Conflitos disponibilidade ou precos dos produtos.
armados
Flutuacdes A capacidade de refletir nos precos de venda dos produtos/ A Inapa tem a sua disposicdo alguns meios de mitigacdo deste
de precos de servicos o aumento dos precos de papel e/ou combustiveis risco, entre os quais se destacam os seus sistemas, que no
aquisicao/ nao é totalmente eldstica. Pode suceder que as margens dos processo de venda, introduzem niveis de autorizagédo de acordo
Gestédo de produtos vendidos/servicos prestados sejam afetadas de com a margem gerada pela operacao.
pricing forma direta ou por via do aumento dos custos de transporte Adicionalmente, os niveis de stocks com que a Inapa opera

associados a distribuicado, exercendo assim um efeito negativo
na atividade, situacao financeira e resultados do Grupo.

minimizam impactos de alteracdes de precos.

Disrupcdes na
armazenagem
e distribuicéo

Interrupcdes significativas e/ou prolongadas na capacidade
de servir o cliente em termos de distribuicdo pode levar a
deterioracdo da imagem/reputacdo do Grupo Inapa, com
impacto nas Vendas.

As empresas do Grupo procuram constantemente melhorar os
processos logisticos, de forma a maximizar a experiéncia do
cliente ao menor custo.

Disrupcdes
e danos
patrimoniais

As unidades do Grupo estdo sujeitas aos riscos inerentes a
qualquer atividade econdémica, como é o caso de acidentes ou
avarias que possam originar prejuizos nos ativos do Grupo ou
interrupcdes temporérias na atividade

Estes riscos sédo acompanhados pela Inapa de forma
continua, através dos processos e sistemas de informacao
implementados, estando alguns dos riscos operacionais
cobertos por apdlices de seguros. O normal desenvolvimento
do negdcio podera ser afetado de forma transitéria por riscos
decorrentes de fus&o ou reestruturacdo de subsidiarias.




AREA

DE RISCO DESCRICAO GESTAO

Retencao/ O desempenho da Inapa depende da sua capacidade Para além de um numero muito significativo de clientes (mais

Fidelizacao de assegurar a sua base de clientes. de 80 000), da sua dispersao geografica, da oferta de uma

de clientes vasta gama de produtos, competitivos e de qualidade superior,

a par de um adequado nivel de servigco de pré e pés-venda, a
Inapa tem vindo a desenvolver um programa de fidelizacéo
da sua base de clientes tradicional através da oferta integrada
de servigos e de produtos complementares ao seu negdcio
principal, assumindo-se, cada vez mais, no mercado do papel
como um prestador global de servigcos.

Risco de Um agravamento das condicdes econdmicas globais que A Inapa tem mantido desde 2011 um seguro para cobertura

crédito afetem as economias a uma escala local pode originar de risco de crédito das suas subsidiarias operacionais em
dificuldades aos clientes do Grupo para saldar as suas empresas de seguros europeias de grande dimensé&o. Este
obrigacdes para com esta. seguro abrange os principais paises do Grupo, cobrindo assim a

maioria das vendas do Grupo.

Independentemente da cobertura atrés contemplada, a Inapa
também gere o risco de crédito atuando da seguinte forma:
cada empresa do Grupo tem o seu comité de cobrancas
constituido pelo CEO, Diretor Financeiro e Diretores de
Compras e Vendas; os limites de crédito definidos sdo
registados no sistema informéatico e inibem novas encomendas
para clientes cujo limite esteja totalmente utilizado; os limites
de concessao de crédito sdo sujeitos a revisdes anuais e/ou
sempre que haja alguma informagao relevante decorrente

da recomendacé&o dos sistemas de monitorizacdo internos e
externos; a aprovacao de vendas acima dos limites de crédito
definidos apenas é feita pelo Conselho de Administracdo de
cada empresa do Grupo.

Pessoas A capacidade de o Grupo implementar com sucesso a Apesar da politica de recursos humanos do Grupo estar
estratégia delineada depende da sua capacidade em manter orientada para atingir estes objetivos, ndo é possivel garantir
e sempre que necessario recrutar os colaboradores mais que no futuro ndo existam limitacdes nesta area. Reforco
qualificados e competentes para cada fungao. recente de competéncias nesta drea ao nivel corporativo.

IT As operagdes desenvolvidas pelo Grupo estdo ainda Apesar da avaliagdo que é regularmente efetuada aos sistemas
dependentes do processamento informéatico. Este envolve a computacionais e de que as suas capacidades se tém vindo
manutencado e tratamento de registos de reporte financeiro, a comprovar como adequadas, ndo é possivel garantir em
de monitorizacdo e controlo das operacdes de logistica, absoluto a total identificacéo e correcdo atempada de todos
armazenamento e transporte bem como de contabilidade. A os problemas relacionados com os sistemas de tecnologias
Inapa podera também estar exposta a riscos relacionados com  de informagdo, nem o éxito sistematico na implantacdo de
processos de migracao de sistemas base, que podem ter um melhorias tecnoldgicas.
efeito transitério na atividade.

Cyber security O risco de fraude informatica/cyber attack é algo que Investimento em politicas de segurancga. Assessment periodico.

tem vindo a ganhar dimensé&o internacional, ndo sendo
possivel mitigar totalmente este risco, apesar das medidas e
procedimentos implementados.

Formacéao de colaboradores quanto a melhores praticas.
Principais riscos cobertos por seguros

Riscos de Conformidade

AREA ~ B
DE RISCO DESCRICAO GESTAO
Legal e O Grupo poderad ser afetado negativamente por alteracdes A Inapa prossegue uma politica de flexibilidade e

regulamentar

na legislagcéo e demais regulamentacdo fiscal aplicavel em
Portugal, na Unido Europeia e nos diversos paises onde
desenvolve a sua atividade.

adaptabilidade das suas operacdes e estrutura de custos,
pelo que ndo se antecipam impactos muito significativos de
eventuais novas regulamentacodes.

Contencioso/
Litigios

A Inapa esta sujeita a ser parte numa pluralidade de litigios
relacionados com a sua atividade, incluindo agueles cuja
sentenca lhe tenha sido favoravel, total ou parcialmente e que
possam vir a ser objeto de recurso pelas contrapartes nos
termos das normas processuais aplicaveis e até ao tréansito em
julgado dessas mesmas sentencgas.

A Inapa conta com o apoio de equipas de assessoria juridica
locais que acompanham em cada geografia as empresas
subsidiarias nas fases pré-contenciosa e contenciosa dos
litigios, sendo acompanhadas/coordenadas pelo polo
juridico da sociedade-mae sempre que a sua relevancia ou
especificidade o recomendam.
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Riscos Financeiros*

AREA ~ ~
DE RISCO DESCRICAO GESTAO
Taxa de juro Na medida em que a Inapa ndo cobre a sua exposicao a Como forma de gerir estas variagdes, a area financeira do

variagdes adversas nas taxas de juro, tais variacoes poderao
exercer um efeito negativo na sua atividade, situacéo financeira
e resultados.

Grupo segue em permanéncia o desenvolvimento do mercado,
estando em condi¢des de utilizar instrumentos financeiros que
permitem minorar os efeitos da volatilidade das taxas de juro.

Risco cambial

A exposicdo ao risco cambial é limitada, dado que o
valor agregado das vendas em moeda distinta do euro
(nomeadamente, kwanza e lira turca) representa menos
de 2% das vendas totais do Grupo.

Acompanhamento constante de evolugdo cambial das
geografias a que o Grupo esta exposto.

Investimento

As atividades do Grupo exigem investimentos. Risco de
o Grupo Inapa ndo conseguir financiar a sua atividade,
nomeadamente ao nivel do investimento, ou de apenas o
conseguir fazer a um custo mais elevado.

A Inapa prevé financiar os investimentos através da mobilizacdo
dos fluxos de caixa gerados pelas atividades operacionais. Caso
estas ndo gerem rendimentos suficientes, a Inapa podera vir a
ter de financiar uma parte dos investimentos previstos através
do recurso a fontes externas, incluindo empréstimos bancérios
e/ou recurso aos mercados de capitais.

Liquidez/ Para o desenvolvimento das suas operacdes, a Inapa necessita A Inapa gere o risco de liquidez procurando que a divida
Fundo de de fundo de maneio. Cenérios econdmicos mais adversos financeira do Grupo tenha uma elevada componente
Maneio que levem a alteracdes de politicas comerciais e financeiras de médio e longo prazo, com maturidades adequadas a
dos nossos parceiros, incluindo fornecedores, clientes ou capacidade esperada de geracao de fundos, através do
instituicdes financeiras poderiam criar necessidades de capital recurso a facilidades de crédito em conta corrente. A gestao
circulante pressionando os niveis de liquidez. de tesouraria é feita localmente em cada empresa do Grupo
supervisionada pela Holding. E feita uma atualizacédo e um
acompanhamento regular das previsdes de cash-flow.
Fundos de A Inapa concede aos trabalhadores das suas filiais Inapa France, A Inapa procede a uma reviséo periddica dos calculos atuariais.
pensdes SAS, Inapa Packaging SAS, Semaqg Emballages, S.A., Papyrus

Deutschland e Papier Union GmbH, planos de complemento
de pensodes de reforma e de sobrevivéncia, procedendo a
contabilizagdo dos inerentes custos e dos encargos associados
de acordo com o disposto na Norma Internacional de
Contabilidade n.2 19 (IAS 19).

O montante registado nas contas consolidadas referente as
responsabilidades por pensbdes baseia-se em pressupostos
atuariais pré-definidos, sendo que os beneficidrios dos planos
de pensdes poderdo viver mais anos que os previstos e, como
tal, beneficiar do plano para além do dotado para o efeito, por
se tratarem de planos de pensdes de beneficio definido.

Assim, as responsabilidades relativas a pensdes podem exercer
uma pressao adversa sobre os fluxos de caixa.

Consolidacao
de contas e
reporte

Risco na existéncia de erros na elaboracdo de reportes internos
e externos.

A Inapa dispde de métodos de controlo internos e externos
para mitigagéo destes riscos. Implementacdo de SAP em todas
as empresas do Grupo trara forte contributo, com alinhamento
de processos/procedimentos.

* Nas notas as demonstracdes financeiras consolidadas (3, 8 e 9) pode ser consultado um maior detalhe do que diz respeito a gestdo do risco financeiro nas suas varias vertentes.

LY



54.

Descricdao do processo de identificacao, avaliagao,
acompanhamento, controlo e gestdo de riscos.

A identificacdo e avaliacdo de riscos € um processo
constante em gue tomam parte o Conselho de
Administracdo, Comissao Executiva, Comissao de
Auditoria e auditoria interna, sendo estabelecidas
prioridades de atuacdo em matéria de assuncéo de
riscos através de um plano de trabalhos de avaliacdo
e mitigacao de riscos. Os riscos e mecanismos
existentes que permitem a sua identificagéo e
avaliacdo encontram-se descritos no ponto anterior.

O acompanhamento, controlo e gestdo dos riscos é

realizado de forma continua pela Comissdo Executiva.

Durante o ano, a Comisséo de Auditoria realiza
também fiscalizacdes a eficacia do sistema de gestéao
de risco e controlo interno, contando também com o
reporte regular da auditoria interna.

Nas reunides da Comisséo de Auditoria, numa base
mensal, é feita uma apreciacao regular dos riscos da
Sociedade. Nessas reunides é feito habitualmente
um ponto de situacdo relativamente a gestdo de
risco e auditoria interna, com o respetivo responsavel
interno, acompanhando as atividades e conclusdes
da sua ac¢do, sendo também feita regularmente uma
discussdo sobre a necessidade de adequacao dos
recursos e das atividades desenvolvidas a evolugdo
dos riscos inerentes a atividade da Sociedade e do
seu Grupo.

55.

Principais elementos dos sistemas de controlo
interno e de gestao de risco implementados na
sociedade relativamente ao processo de divulgagcao
de informacgao financeira (Art.2 245.2-A, n.2 1, al. m)).

O processo de divulgagdo de informacéo financeira
é acompanhado no seu processo de producao

e tratamento de informacéo tanto pelos érgaos
sociais de administracdo e fiscalizagcdo como pelas
unidades de negdcio e pelos servicos corporativos.
Os documentos de prestacdo de contas e demais
informacao financeira sdo elaborados pelas Dire¢cdes
de Consolidacéo e Planeamento e Controlo, com
base na informacdao disponibilizada pelas unidades
de negdcio.

A Comissdo de Auditoria, ao longo do ano,
acompanha a implementacdo da formalizacéo
sistematizada dos dados e elementos relevantes que
compdem o sistema da gestdo de riscos e controlo
interno da Inapa, bem como da implementacéo de
plataformas informaticas comuns de reforco dos
mecanismos de controlo.

IV. Apoio ao Investidor

56.

Servico responsavel pelo apoio ao investidor,
composic¢cao, funcdes, informacao disponibilizada
por esses servicos elementos para contacto.

A sociedade realiza o apoio ao investidor através do
representante para as Relacbes com o Mercado.

Func¢des do apoio ao investidor:

* Prestar a todos os investidores - institucionais
ou particulares - a mais completa e rigorosa
informacao, no estrito respeito pela legislacdo
aplicavel, sobre a estrutura societaria da
sociedade e do grupo, sobre os direitos e
deveres dos acionistas tal como decorrem
da lei e dos estatutos da sociedade, sobre a
sua situacdo econdmico-financeira, a luz dos
elementos divulgados e a indicacdo do calendario
previsional dos eventos mais relevantes da vida
societéaria.

* Prestar aos investidores, no respeito pelo
engquadramento legal e regulamentar aplicavel,
quaisquer esclarecimentos adicionais ou
complementares que razoavelmente lhe sejam
solicitados e sobre os elementos de informacéo
anteriormente referidos.

Tipo de informagao disponibilizada pelo Gabinete:
* Informacao divulgada pela sociedade de cariz
societario e econdmico-financeiro, pelo menos,

nos ultimos trés anos, em portugués e inglés.

* Qualquer facto relevante que possa ter influéncia
na atividade da sociedade, em portugués e inglés.
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Vias de acesso ao Gabinete e informag¢ao por si
disponibilizada:

* Por escrito para:
- Rua Braamcamp, n.2 40 - 9.2 Dto.,
1250-050 Lisboa
» Por fax: +35121 382 30 16
» Por telefone: +351 21 382 30 07

* Por e-mail: hugo.rua@inapa.com

* Por website: www.inapa.com

57.

Representante para as relagdes com o mercado.

O representante da sociedade para as relacdées com o
mercado é o Dr. Hugo Duarte de Oliveira Rua.

58.

Informagao sobre a proporcao e o prazo de resposta
aos pedidos de informacao entrados no ano ou
pendentes de anos anteriores.

Foram dirigidos ao Gabinete um reduzido nimero

de pedidos de informacgdo, por correio eletronico ou
contato telefdnico, tendo sido todos eles respondidos
num prazo até 1 dia util.

V. Sitio de Internet

59.

Endereco(s).

O website da Sociedade pode ser acedido através do
endereco www.inapa.com

60.

Local onde se encontra informag¢ao sobre a firma,

a qualidade de sociedade aberta, a sede e demais
elementos mencionados no Art.2 171.2 do Cédigo das
Sociedades Comerciais.

O local onde se encontra a informacgédo é a sua
sede social, na Rua Braamcamp, n.2 40 - 9.2 Dto.,
1250-050 Lisboa - Portugal. A informacdo também
se encontra disponivel no website institucional da
sociedade: www.inapa.com

6l.

Local onde se encontram os estatutos e os
regulamentos de funcionamento dos érgdos e/ou
comissoes.

O local onde se encontra a informacgédo é a sua
sede social, na Rua Braamcamp, n.2 40 - 9.2 Dto.,
1250-050 Lisboa - Portugal. A informacado também
se encontra disponivel no website institucional da
sociedade: www.inapa.com

62.

Local onde se disponibiliza informagao sobre a
identidade dos titulares dos érgéaos sociais, do
representante para as relagcdes com o mercado,
do Gabinete de Apoio ao Investidor ou estrutura
equivalente, respetivas fungcdes e meios de acesso.

O local onde se encontra a informacéao ¢ a sua
sede social, na Rua Braamcamp, n.2 40 - 9.2 Dto,,
1250-050 Lisboa - Portugal. A informacao também
se encontra disponivel no website institucional da
sociedade: www.inapa.com



63.

Local onde se disponibilizam os documentos de
prestacdo de contas, que devem estar acessiveis
pelo menos durante cinco anos, bem como o
calendario semestral de eventos societarios,
divulgado no inicio de cada semestre, incluindo,
entre outros, reunides da Assembleia Geral,
divulgacao de contas anuais, semestrais e, caso
aplicavel, trimestrais.

O local onde se encontra a informacéao é a sua
sede social, na Rua Braamcamp, n.2 40 - 9.2 Dto,,
1250-050 Lisboa - Portugal. A informacgao também
se encontra disponivel no website institucional

da sociedade (www.inapa.com) e no website
institucional da Comissao do Mercado de Valores
Mobilidrios (www.cmvm.pt).

64.

Local onde sao divulgados a convocatodria para a
reunido da Assembleia Geral e toda a informacao
preparatdria e subsequente com ela relacionada.

O local onde se encontra a informacao é a sua sede
social, na Rua Braamcamp, n.2 40 - 9.2 Dto., 1250-050
Lisboa - Portugal. A informacdo também se encontra
disponivel no website institucional da sociedade
(www.inapa.com) e no website institucional da
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(www.cmvm.pt).

65.

Local onde se disponibiliza o acervo histérico
com as deliberagdes tomadas nas reunides das
assembleias gerais da sociedade, o capital social
representado e os resultados das vota¢cdes, com
referéncia aos 3 anos antecedentes.

O local onde se encontra a informacao é a sua sede
social, na Rua Braamcamp, n.2 40 - 9.2 Dto., 1250-050
Lisboa - Portugal. A informacdo também se encontra
disponivel no website institucional da sociedade
(www.inapa.com) e no website institucional da
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(www.cmvm.pt).

D. Remuneracoes

I. Competéncia para a Determinacao

66.

Indicagdo quanto a competéncia para a
determinacao da remuneracao dos érgaos
sociais, dos membros da comissdo executiva
ou administrador delegado e dos dirigentes da
sociedade.

A determinag¢éo da remunera¢cdo dos membros dos
oOrgaos sociais incumbe:

+ A Comissdo de Remuneracoes, €;

« A Assembleia Geral.
No entendimento da sociedade, os seus dirigentes, na
acecao do disposto no n.2 3 do Art.2 248.2 B do CVM,

sdo exclusivamente os seus membros dos érgdos de
administracédo e fiscalizacéo.

Il. Comissao de Remuneragodes

67.

Composicdo da comissdao de remuneracdes,
incluindo identificacao das pessoas singulares

ou coletivas contratadas para lhe prestar apoio e
declaracao sobre a independéncia de cada um dos
membros e assessores.

Na Assembleia Geral de 23 de maio de 2019 foi eleita
a seguinte comissado de remuneragdes:

* Presidente: Nuno Galvéo Teles;

* Vogal: Pedro Manuel Macedo Vilas Boas;

* Vogal: Tiago Manuel Rodrigues Estevinho.
Todos os membros da comissdo de remuneracdes

sdo independentes relativamente aos membros do
orgao de administracao.
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O Presidente da Comiss&o de Remuneragdes ndo
esteve presente na Assembleia Geral de 21 de maio
de 2021, por motivo de confinamento profilatico
no contexto da pandemia de Covid-19, onde foi
apreciado e votada a proposta sobre a politica

de remuneracoes.

68.

Conhecimentos e experiéncia dos membros da
comissdo de remunera¢cdoes em matéria de politica
de remuneragoes.

A comissao de remunerag¢des é um orgao colegial,
para que foram designados pessoas ou entidades
com experiéncia em matéria de politica de
remunerag¢des, tal como se afere dos respetivos
curricula presentes a Assembleia que os elegeu

e gue a seguir se transcrevem:

Nuno Galvdo Teles

Qualificagdes académicas

* Licenciatura em Direito pela Faculdade de Direito
da Universidade de Lisboa

* LL.M. em Direito Comercial Internacional pela
Universidade de Londres

* Inscrito na Ordem dos Advogados Portugueses
Atividade profissional

* Sdcio da firma Morais Leitdo, Galvao Teles, Soares
da Silva & Associados, Sociedade de Advogados,
R.L. e responsavel das equipas de comercial,
societario e mercado de capitais

* Integra a Morais Leitdo, Galvao Teles, Soares da
Silva & Associados, Sociedade de Advogados,
R.L. desde 1987

Pedro Manuel Macedo Vilas Boas

Qualificacoes académicas

» Licenciatura em Gestdo e Administragdo
de Empresas pela Faculdade de Ciéncias
Econdmicas e Empresariais pela Universidade
Catolica Portuguesa

* Curso “PDO - Programa para Diretores
Operacionais” pela Catdlica Lisbon School of
Business and Economics

* Curso "PADE - Programa de Alta Diregao de
Empresas” pela AESE - Escola de Direcéo
e Negocios

Atividade profissional
« Diretor central do Banco Comercial Portugués,
S.A. (Millennium BCP) responsavel pela Direcdo

de Acompanhamento Especializado

« Coordenador da Unidade de Projetos Especiais
do Millennium BCP

* Responsavel por uma das direcdes de Corporate

Finance e por uma Direcdo de Relacionamento
em Banca de Investimento

Tiago Manuel Rodrigues Estevinho

Qualificacoes académicas

* Licenciatura em Economia na Nova Business
School

e Pds-graduacdo em Financas na Nova Business
School

* Master in Finance pela Nova Business School
Atividade profissional
* Economista na Parpublica, Participacdes

Publicas (SGPS), S.A.: assessoria técnica e
acompanhamento de empresas



I1l. Estrutura de Remunerag¢oes

69.

Descri¢cdo da politica de remuneracao dos érgaos
de administracao e de fiscalizagcdao a que se refere
o Art.2 2.2 da Lei n.2 28/2009, de 19 de junho.

l. Introducao

Nos termos e para efeitos do cumprimento do
disposto nos Art.2s 26.2-A e seguintes do Codigo

dos Valores Mobiliarios (conforme alterado pela

Lei n.2 50/2020, de 25 de agosto), a Comisséo

de Remuneracdes da Inapa - Investimentos,
Participacdes e Gestdo, S.A. (“Inapa” ou “Sociedade”)
deve submeter a aprovacdo da assembleia geral uma
politica de remuneracdo dos membros dos 6rgaos de
administracéao e fiscalizacdo da Sociedade, de quatro
em guatro anos e sempre gue ocorra uma alteracdo
relevante da politica de remuneragao vigente
(“Politica de Remunera¢ao”).

Por seu turno, a Recomendacéo V.2 constante

do Codigo de Governo das Sociedades, aprovado
pelo Instituto Portugués de Corporate Governance,
recomenda que na referida Politica de Remuneracdo
seja incluido um conjunto de elementos adicionais

a submeter igualmente a apreciagcdo da assembleia
geral.

Na presente Politica de Remunerag¢do foram
apreciadas as praticas remuneratorias em vigor e
apresentadas sugestdes destinadas a assegurar que
tais praticas sdo adequadas e refletem o perfil de
risco e 0os objetivos de longo prazo da Sociedade,
tendo em consideracao as praticas do mercado

e assumindo gque deverdo assentar em critérios
uniformes, consistentes, justos e equilibrados.

Foram também objeto da devida ponderacéo a
evolucdo do sistema de remuneracao dos demais
colaboradores da Inapa, considerando as atuais
condicdes de emprego e a situacdo econdmica atual,
de forma a garantir um alinhamento da evolucao
remuneratoria dos membros executivos com a dos
demais colaboradores das sociedades em relacdes
de dominio ou de grupo com a Inapa ou controladas
pela Inapa (“Grupo”).

A presente Politica de Remuneracéo foi elaborada
pela comissdo de remuneragcdes da Inapa eleita na
Assembleia Geral realizada em 23 de maio de 2019
(“Comissao de Remunerag¢des”), sendo composta

por trés membros, independentes em relacdo

aos membros dos érgdos de administracdo e de
fiscalizacdo da Sociedade e com conhecimentos e
experiéncia em questdes de remuneracgdes.

Para a auxiliar na preparacao da presente politica, a
Comissao de Remuneracgdes recorreu a uma entidade
externa e independente com o objetivo de aferir o
nivel de competitividade, face ao mercado nacional
comparavel, das remuneracdes dos membros dos
oOrgaos sociais.

Assim, para efeitos do cumprimento das disposicdes
legais e regulamentares aplicaveis, a Comissao

de Remuneracdes vem submeter a aprovacao da
Assembleia Geral anual, a realizar no dia 21 de maio
de 2021, a Politica de Remuneracéo, aplicavel aos
memlbros dos érgdos sociais da Inapa.

Il. Politica de Remuneragcdao dos membros dos
orgdos sociais

Para determinar a remuneracao a atribuir aos
membros dos 6érgaos sociais, a Inapa rege-se pelos
seguintes critérios:

* Simplicidade, clareza, transparéncia, e
alinhamento com a cultura da Sociedade, tendo
igualmente em conta o Grupo em gue esta se
insere;

« Competitividade, tendo em consideracao as
praticas do mercado e a equidade, sendo que
a pratica remuneratodria assenta em critérios
uniformes, consistentes, justos e equilibrados;

* Prossecucdo da exceléncia na gestao, através
de um conjunto de praticas empresariais de
referéncia, que possibilitem a Sociedade a
obtencado do equilibrio e da sustentabilidade; e

« Apuramento da remuneracao variavel individual
considerando a avaliagdo do desempenho
respetivo, com base em critérios de natureza
financeira e n&o financeira, de acordo com as
funcdes e o nivel de responsabilidade, assim
como dos resultados da Sociedade.
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Forma como a Politica de Remunerag¢ao contribui
para a estratégia empresarial da sociedade, para
os seus interesses de longo prazo e para a sua
sustentabilidade.

No mercado em que a atividade da Inapa se insere,
impde-se como um dos principais fatores criticos de
sucesso a capacidade de atrair, motivar e reter os
melhores profissionais existentes.

A presente Politica de Remuneracdo dos membros
dos 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo tem
como propodsito promover o alinhamento continuado
com os objetivos e estratégia de negdcio de curto,

e longo prazo, assim como com as melhores

praticas de mercado e, deste modo, contribuir

para a sustentabilidade dos resultados da Inapa e
alinhamento com o interesse dos acionistas, para a
criacdo de valor a longo prazo e ser compativeis com
uma gestdo de riscos adequada e rigorosa.

A Politica de Remuneracéo pretende assim
constituir-se como um eficaz instrumento da boa
governagao societdria da Sociedade, visando
fornecer informacado aos acionistas, proteger os seus
interesses e conferir uma maior transparéncia em
matéria de remuneracdo dos 6rgaos sociais.

I1l. Politica de remunerac¢ao dos
administradores nao executivos, incluindo
os membros da Comissdao de Auditoria em
vigor

A remuneracao dos titulares dos administradores
nao executivos é baseada no desempenho efetivo

e no equilibrio na respetiva avaliagcdo e comporta
apenas uma componente fixa. Esta remuneracao
tem adicionalmente em consideracdo o desempenho
de fungdes na Comissado de Auditoria, e ainda a
assuncao de fungdes como Presidente da Comissdo
de Auditoria.

Componente fixa

A remuneracao dos administradores ndo executivos
comporta uma componente fixa, paga 14 vezes ao ano.

Os membros da Comissdo de Auditoria do Conselho
de Administracdo da Inapa auferem um complemento
a sua remuneracdo enquanto administradores
nao-executivos (referida no paragrafo anterior),

272 pago 12 vezes ao ano.
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Em concreto, o valor da remuneracdo dos
administradores n&o executivos foi determinado
para o mandato 2019/2021. No ano de 2020, as
remuneracdes fixas pagas aos administradores ndo
executivos correspondem ao montante indicado no
Relatério de Governo da Inapa.

Componente variavel

Embora as praticas remuneratorias tenham em
consideracdo a condicao financeira da Inapa e do
grupo econémico encabecado por esta, n&o se
encontra prevista qualquer forma de remuneracdo
varidvel para os membros ndo executivos do érgéo
de administracdo nem para os membros do 6rgao de
fiscalizagao.

Pretende-se deste modo que os administradores
ndo executivos ndo tenham qualquer componente
da sua remuneracao dependente do cumprimento
de objetivos de modo a salvaguardar a sua
independéncia.

IV. Componentes fixa e variavel de atribuicao
da remuneracao varidvel aos membros
executivos do Conselho de Administracao

O sistema remuneratorio dos membros executivos
do Conselho de Administragdo da Inapa compreende
uma componente fixa e uma componente variavel,
orientando-se pelos seguintes principios:

a) Encontra-se alinhado com o mercado e com
as funcdes efetivamente desempenhadas,
estimulando o desempenho dos membros
executivos do Conselho de Administracdo, em
termos individuais e de grupo;

b) Permite premiar os resultados alcancados
pelos membros executivos do Conselho de
Administracdo da Inapa;

c) Ajuda na atracéo e retencdo de quadros
qualificados para a Inapa.

Componente fixa
O valor da componente fixa foi determinado

para o mandato 2019/2021. No ano de 2020, as
remuneracoes fixas pagas aos administradores



AN

executivos correspondem ao montante indicado no
Relatdrio de Governo da Inapa referente a 2019 e
foram pagas 14 vezes ao ano.

Devera ser realizada uma revisdo da remuneracdo
base dos administradores executivos, pelo menos
no termo de cada mandato, o que deverad implicar
também a ponderacéo, segundo critérios de
benchmark, do modelo de remuneracéo total
praticado por empresas comparaveis, de modo

a assegurar a todo o tempo que o modelo de
remuneracdo dos membros executivos do Conselho

de Administracdo permanece um modelo equilibrado,

justo e competitivo, quer no ambito nacional quer
internacional, (dada a crescente exposicdo da Inapa a
mercados fora de Portugal).

Componente variavel

A atribuicdo de remunerag¢do varidvel tem por base
graus de consecuc¢ao de objetivos quantitativos e
qualitativos que estdo associados a indicadores de
desempenho objetivos, simples, transparentes e (em
relacdo aos objetivos quantitativos) mensuraveis,
avaliados anualmente conforme delineado abaixo:

1. A remuneracdo varidvel é paga exclusivamente
em numerario, tendo em conta os seguintes
valores de referéncia (target) e limites maximos
(sem prejuizo dos numeros 10 e 11, abaixo):

i) Valor minimo da remuneracéao variavel
atribuivel - 13.6% da respetiva remuneracao
fixa do respetivo membro executivo do
Conselho de Administracao;

i) Target da remuneracdo variavel - 20% da
respetiva remuneracédo fixa do respetivo
membro executivo do Conselho de
Administracéo;

i)  Valor maximo da remuneracdo atribuivel
- 30% da respetiva remuneracéo fixa do
respetivo membro executivo do Conselho de
Administracéo.

2. Em concreto, a atribuicdo e o calculo do
montante da remuneracdo variavel tem por
base os resultados da avaliacdo do desempenho
dos membros executivos do Conselho de
Administracéo, realizada com referéncia a
todo o ano civil em causa, sendo determinada
considerando as seguintes componentes:

i

(@]

Componente quantitativa - abrange a
avaliacdo do desempenho da Inapa efetuada
através de indicadores quantitativos, com um
peso global de 80%;

Componente qualitativa - abrange a média
ponderada da avaliacdo de competéncias
do membro executivo do Conselho de
Administracdo da Inapa em causa, com um
peso global de 20%.

atingimento concreto dos objetivos

quantitativos referidos devera ser previamente
validado e certificado por entidade externa
independente em momento anterior.

. O

valor do prémio de desempenho sera

determinado sendo atribuido de acordo com os
seguintes parametros, calculados linearmente:

Componente quantitativa

Se o desempenho atingir menos de 80% dos
objetivos fixados, ndo ha lugar a atribuicdo de
componente variavel;

Se o desempenho registado se situar entre
80% e 100% dos objetivos fixados, é devido um
montante situado no intervalo de 16% a 20%
da remuneracao fixa de referéncia de cada

um dos membros executivos do Conselho de
Administracao;

Se o desempenho registado se situar entre
100% e 120% dos objetivos fixados, é devido
um montante situado no intervalo de 20% a
30% da remuneracédo fixa de referéncia de cada
um dos membros executivos do Conselho de
Administracéo;

Se o desempenho registado atingir mais de
120% dos objetivos fixados, é devido o montante
correspondente a 30% da remuneracao fixa de
referéncia de cada um dos membros executivos
do Conselho de Administracdo.

Componente qualitativa

Se o desempenho global registado for de nivel 1
("Muito Abaixo do Esperado”), ndo é calculado
qualquer acréscimo a componente variavel, a
este titulo;
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* Se 0 desempenho global registado for de
nivel 2 (“Algo Abaixo do Esperado”) é devido
o montante de 4% da remuneracdo fixa de
referéncia de cada um dos membros executivos
do Conselho de Administracao;

* Se o desempenho global registado for de nivel
3 (“De Acordo com o Esperado”), é devido
o montante de 20% da remuneragéo fixa de
referéncia de cada um dos membros executivos
do Conselho de Administracao;

* Se o0 desempenho global registado for de nivel
4 de “Acima do Esperado” (nivel 4), é devido
o montante de 24% da remuneracéao fixa de
referéncia de cada um dos membros executivos
do Conselho de Administracao;

* Se o desempenho global registado for de
nivel 5 (“Muito Acima do Esperado”), é devido
o montante de 30% da remuneracao fixa de
referéncia de cada um dos membros executivos
do Conselho de Administracao.

Os indicadores chave de desempenho anual (e

ponderacdes) face ao orcamento do ano de 2021

s80 0s seguintes:

Componente quantitativa

« Sustentabilidade - Reducédo do peso da divida
no total do Balanc¢o (30%)

* Rentabilidade - % de crescimento anual do
EBITDA recorrente (30%)

* Rentabilidade - % poupanc¢a anual dos Custos
de Operacéao (15%)

» Atividade - % crescimento anual da faturacdo
(Embalagem e Viscom) (15%)

e ESG - % de Volume de compras com padrdes
de producdo sustentavel (10%)

Componente qualitativa

» Lideranca de executivo e contributo para
desempenho da CE (40%)

* Relacdo com Stakeholders (35%)

« Contribuicdo reputacéo Inapa (25%)

A remuneracdo varidvel esté sujeita, no todo

ou em parte, a mecanismos de (a) reducado da
remuneracao variavel em momento anterior a
sua atribuicdo (malus) e de (b) reversao por

via da retenc&o de parte ou da totalidade da
remuneracao variavel atribuida cujo pagamento
de qualquer uma das suas parcelas ainda ndo
tenha sido realizado (claw back), sendo este
ultimo mecanismo de aplicacao supletiva caso o
mecanismo de reducdo se revele insuficiente, nas
seguintes situacodes:

) O membro executivo do Conselho de
Administracdo da Inapa em causa participou
direta e decisivamente ou foi responsavel
por uma atuagdo que resultou em perdas
significativas para a Inapa;

i) Incumprimento grave ou fraudulento do
codigo de conduta ou de normas internas
da Inapa por parte do membro executivo
do Conselho de Administracdo com
impacto negativo significativo para a Inapa,
ou situacdes que justifiguem justa causa
de destituicdo do membro executivo do
Conselho de Administracdo; e/ou

il Falsas declaracdes e/ou erros ou omissdes
materialmente relevantes nas demonstracoes
financeiras da Inapa para os quais uma
conduta objetiva do membro executivo do
Conselho de Administrag&o tenha contribuido
decisivamente.

Em caso de cessacéo de fungdes do membro
executivo do Conselho de Administra¢do, por
qualguer causa (com excecdo de destituicdo

por justa causa ou por motivo da verificacdo de
uma outra situacdo que dé lugar a aplicacdo dos
mecanismos malus ou claw back), apds o fim do
periodo de avaliacdo da remuneragdo variavel,
mas antes do integral pagamento da respetiva
remuneracdo variavel, haverad lugar ao pagamento
da remunerac¢do varidvel por inteiro.

O pagamento da remuneracéao variavel
correspondente ao exercicio em gue ocorra a
cessacao de fungdes do membro executivo do
Conselho de Administracdo nao sera devido, salvo
em situacdes de cessacdo por mutuo acordo,
reforma, morte, invalidez ou em qualquer outro
caso de termo antecipado do mandato, por causa
ndo imputavel ao membro executivo do Conselho



10.

1.

12.

de Administracdo (nomeadamente alteracdo do
controlo da Sociedade, entre outras, na sequéncia
de OPA ou outro facto alheio ao membro
executivo do Conselho de Administracdo), caso
em gue a remunerag¢do variavel sera devida pro
rata temporis. Em particular, ndo sera devido ao
membro executivo do Conselho de Administracdo
a atribuicdo de remuneracdo variavel pelo
exercicio de fungdes no periodo que medeia o
inicio do exercicio e a data da assembleia geral
eletiva (nos termos do disposto no n.2 4 do

Art.2 3912 do Cddigo das Sociedades Comerciais),
caso o membro executivo do Conselho de
Administracdo ndo venha a ser reconduzido no
cargo.

Em caso de cessacdo de funcdes dos memlbros
executivos do Conselho de Administracdo antes
do termo do mandato em virtude de destituicéo
por justa causa ou por motivo da verificacdo

de uma outra situacdo que dé lugar a aplicagcdo
dos mecanismos malus ou claw back, os Ultimos
perderdo o direito a receber todas as parcelas de
remunerac¢do variavel atribuidas mas ndo pagas.

A remuneracdo varidvel dos membros executivos
do Conselho de Administracdo nédo devera
exceder 10%, em cada ano, dos resultados liquidos
do exercicio da Inapa.

Nos exercicios em que a Inapa ndo aufira
resultados liquidos positivos, ndo havera

em qualguer caso lugar ao pagamento de
remuneracdo variavel aos membros executivos do
Conselho de Administracao.

Os membros executivos do Conselho de
Administracdo ndo devem celebrar contratos ou
outros instrumentos, quer com a Inapa quer com
terceiros, que tenham por efeito mitigar o risco
inerente a variabilidade das suas remuneracdes.

Beneficios

Aos administradores executivos s&o também
atribuidos os seguintes beneficios:

a) Seguro de vida, cujo valor é aferido em funcéo do

montante de remuneracdo base de cada um dos
administradores executivos;

b) Automovel, incluindo a manutengéo, seguro e
combustivel do mesmo, cujo valor total varia
entre os administradores executivos em fungao
das responsabilidades assumidas;

c) Seguro de salde e outros beneficios em linha
com a politica do Grupo.

V. Politica de remuneracao do Revisor Oficial
de Contas em vigor

O Revisor Oficial de Contas da Sociedade é
remunerado nos termos e condi¢cdes acordados no
contrato de prestacdo de servicos celebrado entre
este e a Inapa, de acordo com as praticas de mercado
e 0 enquadramento legal e recomendatorio.

VI. Caracteristicas dos regimes de pensao
complementar ou de reforma antecipada

N&o existem regimes de pensdo complementar ou
de reforma antecipada para os membros dos érgaos
sociais da Inapa.

VII. Definigcao, revisdao ou renovacao da
Politica de Remuneracao

A definicdo da Politica de Remuneracéo dos
membros dos érgdos sociais da Inapa é submetida
a aprovacao da Assembleia Geral da Inapa, por
proposta da Comissdo de Remuneracgdes.

A revisdo e aplicacdo da Politica de Remuneracéo dos
membros dos 6rgaos sociais da Inapa sera realizada
nos termos dos seguintes principios:

a) A Comissé&o de Remuneragdes relne-se, pelo
menos, com periodicidade anual de forma a fazer
o0 acompanhamento da situacdo da Inapa nas
matérias relevantes para efeitos de determinacao
e de fixac&o da remunerac¢do varidvel dos
membros executivos e para analise de informacéo
relevante que possa justificar a ponderacdo
de ajustamentos a aplicacdo da Politica de
Remuneracéo, em matéria de compliance, gestado
de riscos e recursos humanos;
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b) A definicdo e as eventuais propostas de revisdo
da Politica de Remuneracdo assentam na
articulacdo dos objetivos da Inapa, aferidos
em funcdo do seu plano estratégico em cada
momento, nas conclusdes de estudos de
remuneracado comparativos com sociedades
cotadas nacionais e com pares setoriais
estrangeiros e numa articulacdo de principios
com o plano remuneratoério dos demais
trabalhadores e colaboradores da Inapa;

c) Com periodicidade anual a Comisséo de
Remuneracdes apreciara as opinides expressas
pelos acionistas e pelos analistas sobre a Politica
de Remuneracéo;

d) A Comissdo de Remuneracdes contratard os
consultores e apoios externos necessarios
a producéao dos estudos de remuneracao
comparativos e de melhores préaticas de
governo societario no ambito das politicas de
remuneracao de administradores executivos,
avaliando as condicbes de independéncia dos
mesmos para a prestacdo dos servicos que lhes
vierem a ser solicitados;

e) De acordo com os termos do disposto no
numero 1 do Art.2 26.2-B do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, a Comissdo de Remuneracdes
deverd em qualguer caso submeter a aprovacdo
da assembleia geral uma proposta de revisdo
de Politica de Remuneracéo pelo menos de 4
em 4 anos e sempre que ocorra uma alteracdo
relevante da Politica de Remuneracao vigente.

Sem prejuizo de propostas de revisdo
(extraordinarias), a Comissao de Remuneracdes
deverd, pelo menos no termo de cada mandato,

por ocasido da avaliacdo do cumprimento dos
objetivos fixados para o mandato em causa, analisar
especificamente, e decidir fundamentadamente,
sobre a oportunidade de propor uma revisdo da
Politica de Remuneracdo em qualguer das suas
componentes de modo a assegurar, a todo o tempo
e com a adequada agilidade, o cumprimento do
objetivo da politica remuneratéria de retencédo e de
atracdo de talento para a Inapa.

Sempre que a Politica de Remuneracéao for revista,
serdo descritas todas as alteracoes relevantes
introduzidas e de que forma essas alteracdes refletem
as votacdes e as opinides expressas pelos acionistas
sobre a politica de remuneracédo, bem como os
Relatdrios de Remuneracodes (incluido no Relatdério
de Governo e a preparar nos termos do disposto

no Art.2 245.2-C do Cddigo dos Valores Mobiliarios)
emitidos sobre a referida politica, desde a Ultima
votacdo sobre a mesma na assembleia geral.

VIIl. Derrogac¢ao da Politica de Remuneragao

A politica de remuneracdes pode ser parcial e
temporariamente derrogada em circunstancias
excecionais gue o exijam para servir os interesses de
longo prazo e a sustentabilidade da Inapa, ou para
assegurar a sua viabilidade.

A Comissdo de Remuneracdes podera decidir
derrogar temporariamente a presente Politica, no
todo ou em parte, em circunstancias incomuns, tais
como:

a) Em caso de mudancas materiais na estrutura,
organizacao, propriedade e negdcios da
organizacéao (por exemplo, aquisicdo ou fusdo),
gue podem exigir ajustes nas componentes de
remuneracado ou outros elementos para garantir a
continuidade de negdcios; e

b) Em quaisquer outras circunstancias, desde que
as alteracdes sejam necessarias para servir 0s
interesses de longo prazo e a sustentabilidade da
organizacao ou para assegurar a sua viabilidade
financeira.

Qualquer acdo de derrogacado da Politica

de Remuneracéao por parte da Comissao de
Remuneracdes serd divulgada no Relatdrio de
Remuneracdes do ano em causa, incluido no Relatodrio
de Governo e a preparar nos termos do disposto no
Art.2 2452-C do Codigo dos Valores Mobiliarios.



IX. Planos de atribuicdao de agdes ou op¢oes
de aquisicao de ac¢oes

A Sociedade ndo tem qualquer plano de atribuicdo
de agdes ou opgdes sobre titulos emitidos pela
Sociedade aos seus 6rgdos sociais ou colaboradores.

X. Existéncia de contratos celebrados entre
a Inapa e membros dos seus érgaos
sociais; exigibilidade ou inexigibilidade
de pagamentos relativos a destituicao e
cessac¢ao de fungdes dos administradores

N&o existem contratos, de gestdo ou de outra
natureza, celebrados entre a Inapa e os membros dos
seus 6rgaos sociais que se encontrem em vigor.

Em particular:

a) Nao se encontram previstas limitacdes
contratuais para eventuais compensacdes a
pagar aos administradores por destituicdo sem
justa causa nem guaisguer mecanismos expressos
para que seja exigivel qualguer indemnizacdo ou
compensacgéao, para além da legalmente devida;

b) A Inapa ndo tem em vigor acordos celebrados
com membros do seu érgao de administracdo
e/ou dirigentes que prevejam indemnizacdes em
caso de demissdo, despedimento sem justa causa
ou cessacado da relacdo de trabalho na sequéncia
de uma mudancga de controlo da Sociedade.

XI. Contratag¢ao de servigcos de consultadoria

Na formulagdo da presente politica de remuneracdes
foram contratados pela Inapa servicos de
consultadoria de forma a auxiliar a Comissao de
Remuneracdes no desempenho das suas funcoes.

Tanto quanto é do conhecimento da Comissao de
Remuneracoes, tais servicos sao prestados com
independéncia e os respetivos prestadores de
servicos ndo serdo contratados para a prestacéo de
quaisquer outros servicos a Inapa ou a outras que
com a ultima se encontrem em relagcdo de dominio
ou de grupo sem que a Comissao de Remuneracdes
tenha a oportunidade de ser consultada e dar o seu
parecer sobre a mesma.

70.

Informag¢do sobre o modo como a remuneragao é
estruturada de forma a permitir o alinhamento dos
interesses dos membros do érgdo de administracao
com os interesses de longo prazo da sociedade,
bem como sobre o modo como é baseada na
avaliacdao do desempenho e desincentiva a assun¢éao
excessiva de riscos.

A remuneracdo dos membros ndo executivos do
Conselho de Administracdo n&o contempla qualquer
remuneragao variavel.

Aos membros executivos a atribuicdo de
remuneracdo variavel tem por base graus de
consecugdo de objetivos quantitativos e qualitativos
que estdo associados a indicadores de desempenho
objetivos, simples, transparentes e (em relacdo aos
objetivos quantitativos) mensurdveis, conforme
delineado abaixo:

1) A remuneracdo varidvel é paga em numerario,
tendo em conta os seguintes valores de referéncia
(Target) e limites maximos:

Valor minimo da remuneracao variavel
atribuivel - 13.6% da remunerag¢do fixa do
respetivo membro executivo do Conselho de
Administracao;

ii. Target daremuneracdo variadvel - 20% da
remuneracado fixa do respetivo membro
executivo do Conselho de Administracao;

iii.  Valor maximo da remuneracéao atribuivel
- 30% da remuneracéao fixa do respetivo
membro executivo do Conselho de
Administracéo

2) Em concreto, a atribuicdo e o calculo do
montante da remuneracdo variavel tem por
base os resultados da avaliacdo do desempenho
dos membros executivos do Conselho de
Administracdo, realizada com referéncia a
todo o ano civil em causa, sendo determinada,
considerando as seguintes componentes:

i)  Componente quantitativa - abrange a
avaliacdo do desempenho da Inapa efetuada
através de indicadores gquantitativos, com um
peso global de 80%;
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i)  Componente qualitativa - abrange a média
ponderada da avaliacdo de competéncias
do membro executivo do Conselho de
Administracdo da Inapa em causa, com um
peso global de 20%.

O atingimento concreto dos objetivos quantitativos
referidos devera ser previamente validado e
certificado por entidade externa independente em
momento anterior.

A remuneracdo varidvel estd sujeita, no todo ou em
parte, a mecanismos de (a) reducdo da remuneracao
varidvel em momento anterior a sua atribuicao
(malus) e de (b) reversao por via da retencdo de
parte ou da totalidade da remuneracéao variavel
atribuida cujo pagamento de qualquer uma das suas
parcelas ainda ndo tenha sido realizado (claw back),
sendo este Ultimo mecanismo de aplicacdo supletiva
caso 0 mecanismo de redugdo se revele insuficiente,
nas seguintes situacdes:

i) O membro executivo do Conselho de
Administracdo da Inapa em causa participou
direta e decisivamente ou foi responsavel
por uma atuacdo que resultou em perdas
significativas para a Inapa;

i) Incumprimento grave ou fraudulento do
codigo de conduta ou de normas internas
da Inapa por parte do membro executivo
do Conselho de Administracdo com
impacto negativo significativo para a Inapa,
ou situacdes que justifiquem justa causa
de destituicdo do membro executivo do
Conselho de Administracao; e/ou

i) Falsas declaracdes e/ou erros ou omissdes
materialmente relevantes nas demonstracoes
financeiras da Inapa para os quais uma
conduta objetiva do membro executivo do
Conselho de Administracdo tenha contribuido
decisivamente.

A estrutura de remuneracdo da comissao

executiva, descrita no ponto anterior prevé uma
componente fixa e uma componente variavel, que
deverd alinhar-se com as praticas de mercado

e assumindo gue a pratica remuneratoria deve
assentar em critérios uniformes, consistentes, justos e
equilibrados.

71.

Referéncia, se aplicavel, a existéncia de uma
componente varidvel da remuneracdo e informagao
sobre eventual impacto da avaliacao de
desempenho nesta componente.

Prevé-se que a remuneracao dos administradores
executivos integre uma componente variavel
dependente de uma avaliagdo de desempenho com
uma componente quantitativa e qualitativa, conforme
descrito no ponto anterior.

72,

Diferimento do pagamento da componente variavel
da remuneracao, com meng¢ao do periodo de
diferimento.

Na politica de remuneracdes aprovada na Assembleia
Geral de 21 de maio de 2021 n&o foi estabelecido um
diferimento da componente varidvel (inexistente).

73.

Critérios em que se baseia a atribuicdo de
remuneracado variavel em acdes bem como sobre

a manutenc¢ao, pelos administradores executivos,
dessas agoes, sobre eventual celebracao de
contratos relativos a essas agdes, designadamente
contratos de cobertura (hedging) ou de
transferéncia de risco, respetivo limite, e sua relacdo
face ao valor da remunerac¢ao total anual.

O esquema remuneratorio dos administradores
executivos ndo contempla a atribuicdo de acodes.

Nenhum dos administradores € titular de acdes
da Sociedade.

74.

Critérios em que se baseia a atribuicdo de
remuneracado variavel em opg¢odes e indicacdo do
periodo de diferimento e do pre¢o de exercicio.

O esquema remuneratorio dos administradores
executivos ndo contempla a atribuicdo de opcdes
sobre titulos emitidos pela Sociedade.



75.

Principais parametros e fundamentos de qualquer
sistema de prémios anuais e de quaisquer outros
beneficios ndo pecunidrios.

Para determinar a remuneracao a atribuir aos
membros dos 6rgdos sociais, a Inapa rege-se pelos
seguintes critérios:

* Simplicidade, clareza, transparéncia, e
alinhamento com a cultura da Sociedade, tendo
igualmente em conta o Grupo em que esta se
insere;

« Competitividade, tendo em consideracéao as
praticas do mercado e a equidade, sendo que
a pratica remuneratoria assenta em critérios
uniformes, consistentes, justos e equilibrados;

* Prossecucdo da exceléncia na gestao, através
de um conjunto de préaticas empresariais de
referéncia, que possibilitem a Sociedade a
obtencdo do equilibrio e da sustentabilidade; e

* Apuramento da remuneragdo variavel individual
considerando a avaliacdo do desempenho
respetivo, com base em critérios de natureza
financeira e n&o financeira, de acordo com as
funcdes e o nivel de responsabilidade, assim
como dos resultados da Sociedade.

Forma como a Politica de Remunerag¢ao contribui
para a estratégia empresarial da sociedade, para
os seus interesses de longo prazo e para a sua
sustentabilidade.

No mercado em que a atividade da Inapa se insere,
impde-se como um dos principais fatores criticos de
sucesso a capacidade de atrair, motivar e reter os
melhores profissionais existentes.

A presente Politica de Remuneracdo dos membros
dos érgados de administracéo e fiscalizacdo tem
como propdsito promover o alinhamento continuado
com os objetivos e estratégia de negdcio de curto

e longo prazo, assim como com as melhores

praticas de mercado e, deste modo, contribuir

para a sustentabilidade dos resultados da Inapa e
alinhamento com o interesse dos acionistas, para a
criacdo de valor a longo prazo e ser compativel com
uma gestdo de riscos adequada e rigorosa.

A Politica de Remuneracé&o pretende assim
constituir-se como um eficaz instrumento da boa
governacao societdria da Sociedade, visando
fornecer informac&o aos acionistas, proteger os seus
interesses e conferir uma maior transparéncia em
matéria de remuneracdo dos érgaos sociais.

N&o estdo definidos quaisquer outros beneficios,
para além dos que estdo previstos na politica de
remuneracoes:

a. Seguro de vida, cujo valor é aferido em funcéo do
montante de remuneracado base de cada um dos
administradores executivos;

b. Automadvel, incluindo combustivel, manutencéo
e seguro do mesmo, cujo valor total varia entre
os administradores executivos em funcdo das
responsabilidades assumidas;

c. Seguro de saude e outros beneficios em linha
com a politica do Grupo.

76.

Principais caracteristicas dos regimes
complementares de pensdes ou de reforma
antecipada para os administradores e data em que
foram aprovados em Assembleia Geral, em termos
individuais.

N&o existem regimes complementares de pensdes ou
de reforma em beneficio dos membros dos érgaos de
administracao e fiscalizacdo da Sociedade.
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IV. Divulga¢ao das Remunerag¢des

77.

Indicagdo do montante anual da remuneragao
auferida, de forma agregada e individual, pelos
membros do érgdo de administracdo da sociedade,
proveniente da sociedade, incluindo remuneragao
fixa e varidvel e, relativamente a esta, mencao as
diferentes componentes que lhe deram origem.

Relatorio & Contas 2021

INAPA - IPG SUBSIDIARIAS

REMUNERACAO REMUNERACAO REMUNERACAO REMUNERACAO

FIXA EM 2021 VARIAVEL EM 2021 FIXA EM 2021 VARIAVEL EM 2021

Diogo Francisco Bastos Mendes Rezende € 350 000,00 - - -
Frederico Jodo de Moser Lupi € 259 000,00 - - -
Inés Patricia Arede Simbes Louro € 259 000,00 - - -
Victor Maurilio Silva Barros € 65 708,33 - - -
Emilia de Noronha Galvdo Franco Frazéo €16 500,00 - - -
Patricia Isabel Sousa Caldinha €16 500,00 - - -
Jodo Miguel Pacheco Sales Luis € 10 500,00 - - -
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A remuneracdo média anual dos trabalhadores da
Sociedade, em termos equivalentes a tempo inteiro
da sociedade, excluindo os membros dos 6rgaos de
administracdo e de fiscalizagcdo, durante os ultimos
cinco exercicios foi de 64.526,98 €.

78.

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

N&o foram pagas quaisquer importancias por outras
sociedades em relacdo de dominio ou de grupo ou
gue se encontrem sujeitas a um dominio comum.

79.

Remuneracao paga sob a forma de participa¢ado nos
lucros e/ou de pagamento de prémios e os motivos
por que tais prémios e/ou participacdo nos lucros
foram concedidos.

O esguema remuneratorio aprovado em Assembleia
Geral contempla, na sua componente quantitativa,
indicadores que influenciam a geracéo de resultados
do Grupo, ndo estando, no entanto, estabelecidos
mecanismos de comparticipacdo nos resultados.

Convém ressalvar que o regulamento de
remuneracdo dos orgaos sociais da Inapa (aprovado
pela Comiss&o de Remuneragdes) ndo permite que
tal remuneracéo varidvel exceda em cada ano o
montante equivalente a 10% dos resultados liquidos
do exercicio da Inapa.



NARE

80.

Indemnizag¢des pagas ou devidas a
ex-administradores executivos relativamente a
cessacao das suas fun¢gdes durante o exercicio.

N&o foram pagas a ex-administradores executivos
nem se mostram devidas indemnizacdes por forca da
cessacdo das suas fungdes durante o exercicio findo.

Relativamente a remuneracéo variavel, a politica de
remuneracoes estabelece que:

* Em caso de cessagdo de fungdes do membro
executivo do Conselho de Administracéo, por
qualquer causa (com excecdo de destituicdo
por justa causa ou por motivo da verificacdo de
uma outra situacdo que dé lugar a aplicacdo dos
mecanismos malus ou claw back), apds o fim do
periodo de avaliacdo da remuneracao variavel,
mas antes do integral pagamento da respetiva
remunerac¢do varidvel, havera lugar ao pagamento
da remunerac¢do varidvel por inteiro;

* O pagamento da remuneracao variavel
correspondente ao exercicio em que ocorra a
cessacao de funcdes do membro executivo do
Conselho de Administracdo ndo sera devido,
salvo em situacdes de cessacdo por mutuo
acordo, reforma, morte, invalidez ou em qualquer
outro caso de termo antecipado do mandato,
por causa ndo imputavel ao membro executivo
do Conselho de Administracdo (nomeadamente
alteracdo do controlo da Sociedade, entre
outras, na sequéncia de OPA ou outro facto
alheio ao membro executivo do Conselho de
Administracdo), caso em que a remuneracao
variavel sera devida pro rata temporis. Em
particular, ndo serd devido ao membro executivo
do Conselho de Administracdo a atribuicéo de
remuneracao variavel pelo exercicio de funcodes
no periodo que medeia o inicio do exercicio e
a data da assembleia geral eletiva (nos termos
do disposto no n.2 4 do Art.2 391.2 do Cddigo
das Sociedades Comerciais), caso o membro
executivo do Conselho de Administracado né&o
venha a ser reconduzido no cargo.

Em caso de cessagdo de fungcdes dos membros
executivos do Conselho de Administracdo antes

do termo do mandato em virtude de destituicdo

por justa causa ou por motivo da verificacdo de

uma outra situagcdo que dé lugar a aplicagé&o dos
mecanismos malus ou claw back, os Ultimos perderdo

el

o direito a receber todas as parcelas de remuneracao
variavel atribuidas mas ndo pagas.

A remunerag¢do variavel esta sujeita, no todo ou em
parte, a mecanismos de (a) reducdo da remuneracao
varidvel emm momento anterior a sua atribuicdo
(malus) e de (b) reversao por via da retencao de
parte ou da totalidade da remuneracé&o variavel
atribuida cujo pagamento de qualguer uma das suas
parcelas ainda ndo tenha sido realizado (claw back),
sendo este uUltimo mecanismo de aplicag&o supletiva
caso o0 mecanismo de reducdo se revele insuficiente,
nas seguintes situacodes:

i) O membro executivo do Conselho de
Administracdo da Inapa em causa participou
direta e decisivamente ou foi responsavel
por uma atuacdo gue resultou em perdas
significativas para a Inapa;

i) Incumprimento grave ou fraudulento do
codigo de conduta ou de normas internas
da Inapa por parte do membro executivo
do Conselho de Administracdo com
impacto negativo significativo para a Inapa,
ou situacdes que justifiguem justa causa
de destituicdo do membro executivo do
Conselho de Administracdo; e/ou

il Falsas declaracées e/ou erros ou omissdes
materialmente relevantes nas demonstracdes
financeiras da Inapa para os quais uma
conduta objetiva do membro executivo do
Conselho de Administrag&o tenha contribuido
decisivamente.

8lI.

Indicagdo do montante anual da remuneragao
auferida, de forma agregada e individual, pelos
membros do érgédo de fiscaliza¢gdo da sociedade,
para efeitos da Lei n.2 28/2009, de 19 de junho.

A indicacdo da remuneragdo dos membros da Comissdo
de Auditoria encontra-se descrita no ponto 77.

Os membros da Comissdo de Auditoria durante o
exercicio de 2021 foram:

* Victor Maurilio Silva Barros
* Emilia de Noronha Galvdo Franco Frazao
» Patricia Isabel Sousa Caldinha

281

Y 'O epepaldos ep OUISA0D dp OLI0e|dY

soQdelaunws




Relatorio & Contas 2021

282

82.

Indicacdo da remuneragao no ano de referéncia do
presidente da Mesa da Assembleia Geral.

A declaracao relativa a Politica de Remuneracdes
apresentada pela referida comisséo, aprovada em 23
de maio de 2019, fixa a remuneracdo do Presidente
da Mesa da Assembleia Geral em 5.000,00€ (cinco
mil euros) por cada assembleia a que presida.

Durante o ano de referéncia foi realizada uma
Assembleia Geral, pela qual foi paga a remuneracéo
aprovada de 5.000,00€ (cinco mil euros).

V. Acordos com Implicagcoes Remuneratérias

83.

Limita¢cdes contratuais previstas para a
compensac¢ao a pagar por destituicdo sem justa
causa de administrador e sua relacdao com a
componente varidvel da remuneragao.

N&o se encontram previstas limitagdes contratuais
para eventuais compensacdes a pagar aos
administradores por destituicdo sem justa causa.

Na politica de remunera¢des adotada ndo se
encontram previstas limitacdes contratuais para
eventuais compensacdes a pagar aos administradores
por destituicdo sem justa causa nem gquaisquer
mecanismos expressos para gue seja exigivel
qualquer indemniza¢cdo ou compensacao, sem
prejuizo da legalmente devida. A Sociedade ndo tem
em vigor acordos celebrados com membros do seu
6rgéo de administracéo e/ou dirigentes que prevejam
indemnizacdes em caso de demissdo, despedimento
sem justa causa ou cessacado da relacdo de trabalho
na seguéncia de uma mudanca de controlo da
Sociedade.

Relativamente a remuneracéao variavel, a politica de
remuneracdes define que:

* Em caso de cessacdo de funcdes do membro
executivo do Conselho de Administracéo, por
qualquer causa (com excecdo de destituicdo
por justa causa ou por motivo da verificacdo de
uma outra situacdo que dé lugar a aplicacdo dos
mecanismos malus ou claw back), apds o fim

do periodo de avaliagcdo da remuneracdo variavel,
mas antes do integral pagamento da respetiva
remuneracado variavel, havera lugar ao pagamento
da remuneracao variavel por inteiro;

« O pagamento da remuneracdo variavel
correspondente ao exercicio em gue ocorra a
cessagao de fungdes do membro executivo do
Conselho de Administracdo nao sera devido,
salvo em situag¢des de cessagcdo por mutuo
acordo, reforma, morte, invalidez ou em qualquer
outro caso de termo antecipado do mandato,
por causa ndo imputavel ao membro executivo
do Conselho de Administracdo (nomeadamente
alteracdo do controlo da Sociedade, entre
outras, na sequéncia de OPA ou outro facto
alheio ao membro executivo do Conselho de
Administracdo), caso em gue a remuneracao
variavel serd devida pro rata temporis. Em
particular, n&o serd devido ao membro executivo
do Conselho de Administracdo a atribuicdo de
remuneracdo variavel pelo exercicio de funcodes
no periodo que medeia o inicio do exercicio e
a data da assembleia geral eletiva (nos termos
do disposto no n.2 4 do Art.2 391.2 do Codigo
das Sociedades Comerciais), caso o membro
executivo do Conselho de Administracdo nao
venha a ser reconduzido no cargo.

84.

Referéncia a existéncia e descricdo, com indicagcao
dos montantes envolvidos, de acordos entre a
sociedade e os titulares do 6rgao de administracao
e dirigentes, na ace¢do do n.2 3 do Art.2 248.2-B

do Cdédigo dos Valores Mobilidrios, que prevejam
indemniza¢cdes em caso de demissdo, despedimento
sem justa causa ou cessac¢ao da relacdo de trabalho
na sequéncia de uma mudanc¢a de controlo da
sociedade. (Art.2 245.2-A, n.2 1, al. I)).

A Sociedade n&o tem em vigor acordos celebrados
com membros do seu érgdo de administracdo e/

ou dirigentes que prevejam indemnizacdes em caso
de demissdo, despedimento sem justa causa ou
cessacao da relagcdo de trabalho na sequéncia de uma
mudanca de controlo da sociedade.



VLI. Planos de Atribuicao de A¢des ou Opg¢oes
Sobre A¢des (‘Stock Options’)

85.

Identificagcdo do plano e dos respetivos
destinatarios.

A Sociedade ndo tem qualquer plano de atribuicado de
acdes ou opcdes sobre acdes aos seus 6rgados sociais
ou colaboradores.

86.

Caraterizacao do plano (condi¢cdes de atribuicao,
cldusulas de inalienabilidade de ag¢des, critérios
relativos ao prego das acdes e o preco de exercicio
das opc¢oes, periodo durante o qual as op¢oes
podem ser exercidas, caracteristicas das agdes ou
opg¢oes a atribuir, existéncia de incentivos para a
aquisicdo de acdes e/ou o exercicio de opgcdes).

A Sociedade ndo tem qualquer plano de atribuicdo de
acdes ou opcdes sobre acdes aos seus 6rgados sociais
ou colaboradores.

87.

Direitos de opg¢ao atribuidos para a aquisi¢cdo de
acoes (‘stock options’) de que sejam beneficiarios os
trabalhadores e colaboradores da empresa.

A Sociedade ndo tem qualquer plano de atribuicdo de
acdes ou opcdes sobre acdes aos seus 6rgados sociais
ou colaboradores.

88.

Mecanismos de controlo previstos num eventual
sistema de participacao dos trabalhadores no
capital na medida em que os direitos de voto ndo
sejam exercidos diretamente por estes (Art.2 245.2-
A, n.21,al. e)).

A Sociedade ndo tem qualquer plano de atribuicdo de
acdes ou opcdes sobre acdes aos seus 6rgados sociais
ou colaboradores e ndo estdo previstos quaisquer
mecanismos de controlo num eventual sistema de
participacdo dos trabalhadores no capital.

E. Transacoes com Partes
Relacionadas

I. Mecanismos e Procedimentos de Controlo

89.

Mecanismos implementados pela sociedade para
efeitos de controlo de transacdes com partes
relacionadas (para o efeito remete-se para o
conceito resultante da IAS 24).

Na reunido de 23 de dezembro de 2020 o Conselho
de Administracdo de Inapa - Investimentos,
Participacdes e Gestdo, S.A. aprovou, com o parecer
prévio da Comissado de Auditoria, novo regulamento
sobre transacdes da sociedade com partes
relacionadas.

Por entidades relacionadas, para efeitos do

aludido regulamento, entendem-se as como tal
consideradas nas normas internacionais adotadas
nos termos do Regulamento (CE) n.2 1606/2002, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho e
designadamente;

a) As entidades que direta ou indiretamente
controlarem, forem controladas ou estiverem sob
controlo comum da sociedade;

b) As entidades que tiverem um interesse na
sociedade que lhe confira influéncia significativa
sobre a mesma ou sobre ela tiverem um controlo
conjunto;

c) As associadas ou empreendimento conjunto em
gue a entidade seja um empreendedor;

d) Os elementos chave da gestdo da sociedade ou
as pessoas com eles estreitamente relacionadas,
sendo considerados como tal:

* Os membros dos érgaos de administracdo da
Sociedade e 0s responsaveis que, ndo sendo
membros dagueles 6rgaos, detém, direta ou
indiretamente, autoridade e responsabilidade
pelo planeamento, direcdo e controlo das
atividades da entidade;
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* O cdnjuge do elemento chave de gestdo
ou pessoa que com ele viva em unido de
facto, descendentes a seu cargo e outros
dependentes;

* Qualquer entidade que seja direta ou
indiretamente dominada pelo elemento chave
de gestéao, constituida em seu beneficio ou
de que este seja também elemento chave de
gestdo.

e) A entidade sobre a qual um elemento chave
de gestdo ou pessoa com ele estreitamente
relacionada exerca o controlo, um controlo
conjunto ou influéncia significativa ou sobre a
qual estes possuam, direta ou indiretamente, um
significativo poder de voto;

f) A entidade que for um plano de beneficios
pods-emprego para beneficio dos empregados
da sociedade ou de sociedade em relac&o de
dominio ou de grupo.

Por tal regulamento estabeleceu-se que carecem

de aprovacado em Conselho de Administracao,

sob parecer prévio da Comissdo de Auditoria, as
transacdes entre a Sociedade e/ou suas subsidiarias
com partes relacionadas que ndo sejam realizadas
no ambito corrente da atividade da Sociedade e em
condicdes de mercado, as transacdes de relevancia
significativa bem como aquelas que pela conjugacao
da sua natureza, montante e/ou condicdes de
realizacdo possam suscitar particular relevancia em
termos de transparéncia e ou conflitos de interesses.

Atenta a realidade concreta da sociedade e suas
subsidiarias foram fixados os seguintes niveis de
materialidade, para transacdes isoladamente ou

em conjunto com outras transacdées com a mesma
parte relacionada no decurso do mesmo exercicio
econdmico, a partir dos quais as transacdes sao
consideradas como de relevancia significativa, que
delimitam a delegacdo de competéncias da Comissdo
Executiva:

TIPO DE TRANSACAO LIMITE

Compra e venda de bens e servicos 750 000 €

Aplicacdes e investimentos financeiros 5000 000 €

Ergprestlmos e outr0§ financiamentos, com exclusao 10 000 000 €
as meras renovacoes

Outras transacdes 500 000 €

Todas as demais transacdes com partes relacionadas
sdo obrigatoriamente notificadas a Comissédo de
Auditoria até ao termo do més subsequente ao

final de cada trimestre, para confirmacdo de que as
mesmas foram realizadas no &mbito da atividade em
condi¢cdes de mercado.

No regulamento em causa estabelece-se que na
apreciacdo das transacdes com partes relacionadas
devera ficar assegurada a respetiva razoabilidade

e transparéncia, designadamente no que respeita

a prossecucado dos interesses da sociedade e das
suas subsidiarias, tendo em conta as condicdes
normais em gue tais transacodes sdo praticadas em
mercado e gue das mesmas n&o decorra, direta ou
indiretamente, um tratamento mais favoravel do que
o suscetivel de ser obtido por terceiro em igualdade
de circunstancias.

O regulamento prevé ainda que transagcdes entre

a Sociedade e/ou suas subsidiarias com partes
relacionadas que nao sejam realizadas no ambito
da atividade corrente da sociedade e em condicdes
de mercado e cujo valor individual ou agregado

Nno mesmo exercicio relativamente a mesma parte
relacionada seja igual ou superior a 2,5% do ativo
consolidado da Sociedade, de acordo com as

suas contas auditadas mais recentes, devem ser
divulgadas publicamente, o mais tardar no momento
em forem realizadas.



90.

Indicacdo das transagdes que foram sujeitas a
controlo no ano de referéncia.

N&o houve operacdes com entidades relacionadas
gue carecessem de controlo especifico pela Comissdo
de Auditoria, tendo no entanto sido analisadas
trimestralmente as transacdes no ambito da atividade
corrente da Sociedade e em condi¢cdes de mercado.

91.

Descri¢cdo dos procedimentos e critérios aplicaveis
a intervencao do érgéo de fiscalizacdo para efeitos
da avaliacdo prévia dos negdcios a realizar entre

a sociedade e titulares de participacao qualificada
ou entidades que com eles estejam em qualquer
relacdo, nos termos do Art.2 20.2 do Cédigo dos
Valores Mobiliarios.

Os procedimentos e critérios estdo descritos no
ponto 89.

Il. Elementos relativos aos Negdcios

92.

Indica¢do do local dos documentos de prestagcao
de contas onde esta disponivel informacdo sobre os
negdcios com partes relacionadas, de acordo com
a lIAS 24, ou, alternativamente, reproducao dessa
informacgao.

A informacéao sobre os negdcios com partes
relacionadas encontra-se descritas na nota 33
as demonstracdes financeiras consolidadas da
Sociedade.

I1l. Outros Elementos

93.

Meios para prevenc¢ao e gestdao de conflitos de
interesse.

Em dezembro de 2017 o Conselho de Administracao
aprovou um novo Codigo de Conduta que abrange
todos os colaboradores e administradores do

Grupo Inapa (incluindo os membros do Conselho de
Administracdo da Sociedade).

O Codigo de Conduta indica que existe um conflito
de interesses quando as suas atividades pessoais
interferem, ou parecem interferir, com o seu
discernimento em atuar no melhor interesse da Inapa.

Define-se que colaboradores e administradores se
devem abster de fazer negdcio com membros de
familia ou com outros com quem tenham relacdes
afetivas relevantes.

N&o devem utilizar a sua posicdo na Inapa para obter
tratamento especial para si, a sua familia ou alguém
com significado relevante para si. Aplica-se a compra
de produtos, vendas, investimentos, contratacdo

ou selecdo de empreiteiros ou fornecedores ou
quaisquer outras relacdes de negocio.

Todas as atividades profissionais externas,
remuneradas ou ndo, tém que ser comunicadas e
nado podem levantar conflitos de interesses com a
Inapa. Nao podem ser utilizados quaisquer ativos da
empresa durante o exercicio de qualquer atividade
profissional externa.

Caso algum administrador se encontre numa situacao
de possivel conflito de interesses, deve comunica-la
ao Presidente do Conselho de Administracdo, ou caso
o potencial conflito incida sobre este, ao Presidente
da Comiss&o de Auditoria, e excluir-se do processo
de tomada de decisdo.

Estd ainda previsto que nenhum colaborador,
gerente ou administrador deve participar na tomada
de decisdo relacionada com uma empresa onde
possa ter um interesse financeiro direto ou indireto.
Por fim, o Codigo de Conduta estabelece ainda

gue ndo devem ser aceites presentes, refeicoes,
entretenimentos ou qualquer favor, de fornecedores,
prestadores de servicos ou clientes que possam
comprometer, ou aparentem comprometer, o seu
discernimento ao tomar decisdes objetivas no melhor
interesse da Inapa.
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Avaliacdo do Governo
Societdrio

Identificacdao do Cédigo de governo das sociedades
adotado.

/ Relatorio & Contas 2021

A avaliacdo do governo societario foi efetuada de
harmonia com as recomendacdes constantes do
Cdédigo de Governo das Sociedades do IPCG (2018)
revisto em 2020.

O texto integral dos relatdrios referentes ao governo
desta sociedade, encontram-se permanentemente
disponiveis:

* Na sede na sociedade, sita na Rua Braamcamp,
n.2 40, 9.2 Dto., em Lisboa

* No website institucional da sociedade:
WwWww.inapa.com

* No website institucional da Comissdo do Mercado
de Valores Mobilidrios: www.cmvm.pt

A sociedade entende chamar a atencao para que

o presente relatdrio estarad acessivel, em qualguer
dos locais indicados em formato autonomo e como
anexo ao seu relatdrio de gestdo, dele fazendo parte
integrante.




2.

Anélise de cumprimento do Cédigo de Governo das
Sociedades adotado.

A estrutura seguida na avaliacdo do governo
societario segue o modelo preconizado no Codigo
de Governo das Sociedades do IPCG (2018) revisto
em 2020.

Para cada uma das recomendacdes é declarada

a sua adesdo ou ndo, sendo apresentada uma
explicacdo através das remissdes para os Artigos
da Parte | - informacao obrigatoria sobre estrutura
acionista, organizagcdo e governo da sociedade e
complementado, para os casos de ndo seguimento,
seguimento parcial ou quando a recomendacéo foi
considerada ndo aplicavel, por outras informacdes
apresentadas no seguimento da tabela, no ponto

3 - Qutras Informacodes.

PRINCiPIO/RECOMENDACAO ADESAO REL"LS;T‘;‘EOI

CAPITULO | — PARTE GERAL

Principio geral:

O governo societario deve promover e potenciar o desempenho das sociedades, bem como do mercado de capitais,
e sedimentar a confianga dos investidores, dos trabalhadores e do publico em geral na qualidade e transparéncia da
administracdo e da fiscalizacdo e no desenvolvimento sustentado das sociedades.

I.1. Rela¢ao da sociedade com investidores e informagao

Principio:

As sociedades e, em particular, os seus administradores devem tratar de forma equitativa os acionistas e restantes
investidores, assegurando designadamente mecanismos e procedimentos para o adequado tratamento e divulgacao
da informacéo.

Recomendacgoes:

I.1.1. A sociedade deve instituir mecanismos que assegurem, de forma adequada e 22
rigorosa, a atempada divulgacdo de informag&o aos seus 0rgaos sociais, aos acionistas, Sim 34
aos investidores e demais stakeholders, aos analistas financeiros e ao mercado em geral. 56 a 65
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PRINCiPIO/RECOMENDAGCAO

1.2. Diversidade na composi¢cdo e funcionamento dos érgdos da sociedade

Principios:

1.2.A. As sociedades asseguram a diversidade na composicado dos respetivos orgaos de governo e a adog¢éo de critérios
de mérito individual nos respetivos processos de designacdo, os quais sdo da exclusiva competéncia dos acionistas.

1.2.B. As sociedades devem ser dotadas de estruturas decisorias claras e transparentes e assegurar a maxima eficacia
do funcionamento dos seus 6rgaos e comissoes.

1.2.C. As sociedades asseguram gue o funcionamento dos seus 6rgaos e comissodes é devidamente registado,
designadamente em atas, que permitam conhecer ndo s6 o sentido das decisbes tomadas mas também os seus
fundamentos e as opinides expressas pelos seus membros.

Recomendagoes:

1.2.1. As sociedades devem estabelecer critérios e requisitos relativos ao perfil de novos
membros dos 6rgdos societarios adequados a funcdo a desempenhar, sendo que além

de atributos individuais (como competéncia, independéncia, integridade, disponibilidade . 15a19
o ) : . ) . ) Nao 26
e experiéncia), esses perfis devem considerar requisitos de diversidade, dando particular 33
aten¢do ao do género, que possam contribuir para a melhoria do desempenho do orgao
e para o equilibrio na respetiva composicéao.
1.2.2. Os 6rgaos de administracado e de fiscalizacdo e as suas comissdes internas devem 15419
dispor de regulamentos internos - nomeadamente sobre o exercicio das respetivas
Lo . ) . 21a 23
atribuicdes, presidéncia, periodicidade de reunides, funcionamento e quadro de deveres Sim
) . o X : 27
dos seus membros - divulgados na integra no sitio da internet da Sociedade, devendo ser 24
elaboradas atas detalhadas das respetivas reunides.
22
1.2.3. A composi¢cdo, o numero de reunides anuais dos 6rgdos de administracéo, 23
de fiscalizacdo e das suas comissdes internas devem ser divulgados através do sitio Internet Sim 34
da sociedade. 35
61
1.2.4. Deve ser adotada uma politica de comunicacéo de irregularidades (whistleblowing)
gue garanta os meios adequados para a comunicacdo e tratamento das mesmas com Sim 49

salvaguarda da confidencialidade das informagdes transmitidas e da identidade do
transmitente, sempre que esta seja solicitada.
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1.3. Relagdo entre érgdos da sociedade

Principio:

Os membros dos 6rgaos sociais, mormente os administradores, deverdo criar as condi¢gdes para que, na medida das
responsabilidades de cada 6rgéo, seja assegurada a tomada de medidas ponderadas e eficientes e, de igual modo, para
gue 0s varios 6rgéos da sociedade atuem de forma harmoniosa, articulada e com a informacao adequada ao exercicio
das respetivas fungodes.

Recomendacgdes:

1.3.1. Os estatutos ou outras vias equivalentes adotadas pela sociedade devem

estabelecer mecanismos para garantir que, dentro dos limites da legislacdo aplicavel,

seja permanentemente assegurado aos membros dos 6rgaos de administracdo e de

fiscalizacdo o acesso a toda a informacao e colaboradores da sociedade para a avaliacédo 15
do desempenho, da situacdo e das perspetivas de desenvolvimento da sociedade, Sim 51
incluindo, designadamente, as atas, a documentacao de suporte as decisdes tomadas, as

convocatorias e o arquivo das reunides do 6rgdo de administracdo executivo, sem prejuizo

do acesso a quaisquer outros documentos ou pessoas a quem possam ser solicitados

esclarecimentos.

1.3.2. Cada orgéo e comissdo da sociedade deve assegurar, atempada e adequadamente,
o fluxo de informacéo, desde logo das respetivas convocatorias e atas, necessario ao Sim 15
exercicio das competéncias legais e estatutdrias de cada um dos restantes 6rgaos 21

e comissdes.

1.4. Conflitos de interesses

Principio:

Deve ser prevenida a existéncia de conflitos de interesses, atuais ou potenciais, entre os membros de 6rgaos
ou comissdes societarias e a sociedade. Deve garantir-se que o membro em conflito n&o interfere no processo
de deciséo.

Recomendagoes:

1.4.1. Por regulamento interno ou via equivalente, os membros dos 6rgaos de administracédo
e fiscalizacdo e das comissdes internas ficam vinculados a informar o respetivo érgdo ou
comissdo sempre gque existam factos que possam constituir ou dar causa a um conflito entre
0s seus interesses e o interesse social.

Sim 93

1.4.2. Deverdo ser adotados procedimentos que garantam que o membro em conflito ndo
interfere no processo de decisdo, sem prejuizo do dever de prestacédo de informacdes e Sim 93
esclarecimentos que o 6rgdo, a comissao ou os respetivos membros |he solicitarem.
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1.5. Transagoes com partes relacionadas

Principio:

Pelos potenciais riscos que comportam, as transagdes com partes relacionadas devem ser justificadas pelo interesse da
sociedade e realizadas em condicoes de mercado, sujeitando-se a principios de transparéncia e a adequada fiscalizacao.

Recomendagoes:

1.5.1. O 6rgéo de administracdo deve divulgar no relatério de governo ou outra via
publicamente disponivel o procedimento interno de verificagdo das transa¢cdes com partes Sim
relacionadas.

38
89 a 91

1.5.2. O 6rgao de administracéo deve comunicar ao 6rgao de fiscalizacdo os resultados
do procedimento interno de verificacdo das transacdes com partes relacionadas, incluindo Sim 89 a 91
as transagdes objeto de analise, com periodicidade pelo menos semestral.

CAPITULO Il - ACIONISTAS E ASSEMBLEIA GERAL

Principios:

ILA. O adequado envolvimento dos acionistas no governo societario constitui um fator positivo de governo societario,
enguanto instrumento para o funcionamento eficiente da sociedade e para a realizagdo do fim social.

II.B. A sociedade deve promover a participacdo pessoal dos acionistas nas reunides da Assembleia Geral, enquanto
espaco de comunicacao dos acionistas com os 6rgdos e comissdes societarios e de reflexdo sobre a sociedade.

II.C. A sociedade deve implementar meios adequados para a participacdo e o voto a distancia na Assembleia.

Recomendagoes:

II.1. A sociedade ndo deve fixar um nUimero excessivamente elevado de a¢cdes necessarias
para conferir direito a um voto, devendo explicitar no relatério de governo a sua opgéao

: X i o - Sim 12
sempre que a mesma implique desvio ao principio de que a cada acdo corresponde um 13
voto.
11.2. A sociedade ndo deve adotar mecanismos gue dificultem a tomada de deliberacdes
pelos seus acionistas, designadamente fixando um qudrum deliberativo superior ao previsto Sim 14
por lei.
11.3. A sociedade deve implementar meios adequados para a participacdo dos acionistas Sim 1

na Assembleia Geral a distancia em termos proporcionais a sua dimensao.
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I11.4. A sociedade deve ainda implementar meios adequados para o exercicio do voto a Sim 1
distancia incluindo por correspondéncia e por via eletronica.

I1.5. Os estatutos da sociedade que prevejam a limitacdo do nimero de votos que podem

ser detidos ou exercidos por um uUnico acionista, de forma individual ou em concertacao

com outros acionistas, devem prever igualmente que, pelo menos de cinco em cinco Sim 5
anos, seja sujeita a deliberacdo pela Assembleia Geral a alterac&o ou a manutencdo dessa 13
disposicdo estatutaria - sem requisitos de quoérum agravado relativamente ao legal - e que,

nessa deliberacdo, se contam todos os votos emitidos sem que aguela limitac&o funcione.

11.6. Ndo devem ser adotadas medidas que determinem pagamentos ou a assuncao de 16
encargos pela sociedade em caso de transicdo de controlo ou de mudanga da composi¢céo 69
do érgéo de administracdo e que se afigurem suscetiveis de prejudicar o interesse Sim 80
econdmico na transmissédo das acdes e a livre apreciacado pelos acionistas do desempenho 83
dos administradores. 84

CAPITULO Ill - ADMINISTRACAO NAO EXECUTIVA E FISCALIZACAO

Principios:

ILA. Os membros de érgéos sociais com funcdes de administracdo ndo executiva e de fiscalizacdo devem exercer, de
modo efetivo e criterioso, uma funcao fiscalizadora e de desafio a gestdo executiva para a plena realizagdo do fim social,
devendo tal atuacdo ser complementada por comissdes em areas centrais do governo da sociedade.

III.B. A composicao do orgéo de fiscalizacdo e o conjunto dos administradores ndo executivos devem proporcionar a
sociedade uma equilibrada e adequada diversidade de competéncias, conhecimentos e experiéncias profissionais.

II.C. O ¢rgéo de fiscalizacdo deve desenvolver uma fiscalizacdo permanente da administracdo da sociedade, também
numa perspetiva preventiva, acompanhando a atividade da sociedade e, em particular, as decisdes de fundamental
importancia para a sociedade.

Recomendagoes:

IL.1. Sem prejuizo das funcdes legais do presidente do conselho de administracao, se

este ndo for independente, os administradores independentes devem designar entre si

um coordenador (lead independent director) para, designadamente, (i) atuar, sempre

gue necessario, como interlocutor com o presidente do conselho de administracao Sim 18
e com os demais administradores, (ii) zelar por que disponham do conjunto de condi¢cdes

e meios necessarios ao desempenho das suas funcodes; e (iii) coordena-los na avaliacdo

do desempenho pelo 6rgao de administracéo prevista na recomendacao V.1.1.
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I11.2. O numero de membros ndo executivos do drgado de administracdo, bem como o
numero de membros do d¢rgao de fiscalizacdo e o niUmero de membros da comissdo para

as matérias financeiras deve ser adequado a dimens&o da sociedade e a complexidade dos
riscos inerentes a sua atividade, mas suficiente para assegurar com eficiéncia as funcoes que
Ihes estdo cometidas, devendo constar do relatorio de governo a formulacao deste juizo de
adequacdo.

17
18
27
31

Sim

11.3. Em todo o caso, o niumero de administradores ndo executivos deve ser superior ao de
administradores executivos.

Sim 18

111.4. Cada sociedade deve incluir um numero nao inferior a um terco mas sempre plural,

de administradores ndo executivos que cumpram os requisitos de independéncia. Para
efeitos desta recomendacéo, considera-se independente a pessoa que ndo esteja associada
a qualquer grupo de interesses especificos na sociedade, nem se encontre em alguma
circunstancia suscetivel de afetar a sua isengcé&o de analise ou de decisdo, nomeadamente em
virtude de:

Ter exercido durante mais de doze anos, de forma continua ou intercalada, fungdes
em qualquer 6rgao da sociedade;

ii. Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que com ela se encontre em
relacédo de dominio ou de grupo nos ultimos trés anos;

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

iv. Ser beneficidrio de remuneracdo paga pela sociedade ou por sociedade que com
ela se encontre em relacdo de dominio ou de grupo para além da remuneracéo
decorrente do exercicio das fun¢gdes de administrador;

v. Viver em unido de facto ou ser conjuge, parente ou afim na linha reta e até
ao 3.2 grau, inclusive, na linha colateral, de administradores da sociedade, de
administradores de pessoa coletiva titular de participacdo qualificada na sociedade
ou de pessoas singulares titulares direta ou indiretamente de participacédo qualificada;

vi. Ser titular de participacdo qualificada ou representante de um acionista titular de
participacdes qualificadas.

18
Sim 20
32

111.5. O disposto no paragrafo (i) da recomendacéo IIl.4. ndo obsta a qualificacédo de um
novo administrador como independente se, entre o termo das suas fun¢cdes em qualquer
orgao da sociedade e a sua nova designacéo, tiverem entretanto decorrido pelo menos trés
anos (cooling-off period).

Nao
aplicavel

I11.6. Com respeito pelas competéncias que |lhe sdo conferidas por lei, o drgdo de
fiscalizacdo avalia e pronuncia-se sobre as linhas estratégicas e a politica de risco,
previamente a sua aprovacao final pelo drgéo de administracao.

21
Sim 38
54
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I1.7. As sociedades devem dispor de comissdes especializadas em matéria de governo 24
societdrio, nomeacdes e avaliagdo de desempenho, separada ou cumulativamente. No Sim 57
caso de ter sido criada a comissdao de remuneracdes prevista pelo Art.2 399.2 do Codigo e . 29
das Sociedades Comerciais e de tal ndo ser proibido por lei esta recomendacao pode ser (U‘aRimﬁ?e‘igigeS 66

cumprida mediante a atribuicdo a esta comissdo de competéncia nas referidas matérias.

CAPITULO IV - ADMINISTRAGAO EXECUTIVA

Principios:

IV.A. Como forma de aumentar a eficiéncia e a qualidade do desempenho do érgdo de administracdo e o adequado
fluxo de informacé&o para este 6rgado, a gestdo corrente da sociedade deve pertencer a administradores executivos
com as qualificacdes, competéncias e a experiéncia adequadas a funcdo. A administracdo executiva compete gerir
a sociedade, prosseguindo os objetivos da sociedade e visando contribuir para o seu desenvolvimento sustentavel.

IV.B. Na determinacdo do numero de administradores executivos, devem ser ponderadas, além dos custos e da
desejavel agilidade de funcionamento da administracdo executiva, a dimensdo da empresa, a complexidade da sua
atividade e a sua dispersao geogréfica.

Recomendacgoes:
IV.1. O 6rgdo de administragcdo deve aprovar, através de regulamento interno ou mediante o8
via equivalente, o regime de atuacdo dos executivos aplicavel ao exercicio por estes de Sim 03

funcdes executivas em entidades fora do grupo.

IV.2. O ¢rgdo de administracdo deve assegurar que a sociedade atua de forma consenténea

com 0s seus objetivos e ndo deve delegar poderes, designadamente, no que respeita o1
a: (i) definicdo da estratégia e das principais politicas da sociedade; (ii) organizacao Sim o8
e coordenacdo da estrutura empresarial; (i) matérias que devam ser consideradas

estratégicas em virtude do seu montante, risco ou caracteristicas especiais.

IV.3. No relatdrio anual o drgdo de administracdo explicita em que termos a estratégia e as 5201
principiais politicas definidas procuram assegurar o éxito a longo prazo da sociedade e quais Sim 52 455
0s principais contributos daf resultantes para a comunidade em geral. 89

CAPITULO V - AVALIACAO DE DESEMPENHO, REMUNERACOES E NOMEACOES

V.1. Avaliacdao Anual de Desempenho

Principio:

A sociedade deve promover a avaliacdo do desempenho do érgdo executivo e dos seus membros individualmente
e ainda do desempenho global do drgédo de administracdo e das comissdes especializadas constituidas no seu seio.

014R19100S OUJISAOL) Op 0RILIPAY SPRPIII0S BP OUIDAOD 9P OLIOIR|dY ‘b




AT ALY Y

—

N

o

~N

%]

S

C

e}

O

%]

kel

]

© REMISSAO

& PRINCIPIO/RECOMENDAGAO ADESAO PARTE |
Recomendagoes:
V.1.1. O 6rgéo de administracdo deve avaliar anualmente o seu desempenho, bem como 18
o desempenho das suas comissdes e dos administradores executivos, tendo em conta o 24
cumprimento do plano estratégico da sociedade e do orcamento, a gestdo de riscos, o seu Sim 25
funcionamento interno e o contributo de cada membro para o efeito, e o relacionamento 27
entre 6rgaos e comissdes da sociedade. 38

V.2. Remuneragoes

Principio:

V.2.A. A politica de remuneracdo dos membros dos ¢rgdos de administracdo e de fiscalizacdo deve permitir a
sociedade atrair, a um custo economicamente justificavel pela sua situacao, profissionais qualificados, induzir o
alinhamento de interesses com os dos acionistas — tomando em consideracdo a riqueza efetivamente criada pela
sociedade, a situacdo econdmica e a do mercado — e constituir um fator de desenvolvimento de uma cultura de
profissionalizacdo, de promoc¢ao do mérito e de transparéncia na sociedade.

V.2.B. Os administradores devem receber uma remuneracao:

(i) Que retribua adequadamente a responsabilidade assumida, a disponibilidade e a competéncia colocadas
ao servico da sociedade;

(i) Que garante uma atuac¢éo alinhada com os interesse de longo prazo dos acionistas e promova a atuacao
sustentavel da sociedade; e

(iii) Que premeie o desempenho.

Recomendacgoes:

V.2.1. A sociedade deve constituir uma comissdo de remuneragcdes cuja composi¢ao
assegure a sua independéncia em face da administracdo, podendo tratar-se da comissao de Sim 66 a 68
remuneracdes designada nos termos do Art.2 399.2 do Coddigo das Sociedades Comerciais.

V.2.2. A fixacdo das remuneracdes deve competir a comissao de remuneracdes ou

a Assembleia Geral sob proposta daguela comissao. sim 66268

V.2.3. Para cada mandato a Comissdo de Remuneragdes ou a Assembleia Geral, sob

proposta daquela comissdo, deve igualmente aprovar o montante maximo de todas as

compensacdes pagar ao membro de qualguer drgdo ou comissao da sociedade em virtude Nao
da respetiva cessacao de fungdes, procedendo-se a divulgacdo da referida situacao e

montantes no relatério de governo ou no relatorio de remuneracoes.

69 a 81
83 a 86
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V.2.4. A fim de prestar informacdes ou esclarecimentos aos acionistas, o presidente ou,
no seu impedimento, outro membro da comissao de remuneracdes deve estar presente 69
na Assembleia Geral anual e em quaisquer outras se a respetiva ordem de trabalhos incluir Sim 80
assunto conexo com a remuneracao dos membros dos 6rgaos e comissdes da sociedade ou
se tal presenca tiver sido requerida por acionistas.

V.2.5. Dentro das limitagdes or¢amentais da sociedade, a comissdo de remuneragdes deve 67
poder decidir livremente a contratacdo, pela sociedade, dos servicos de consultadoria Sim 69
necessarios ou convenientes para o exercicio das suas funcoes.

V.2.6. A Comissdo de remuneracdes deve assegurar gue 0s servicos sao prestados com

independéncia e que os respetivos prestadores ndo serdo contratados para a prestacao de Sim 67
quaisquer outros servicos a propria sociedade ou a outras que com ela se encontrem em 69
relacdo de dominio ou de grupo sem autorizacdo expressa da Comissao.

V.2.7. Tendo em vista o alinhamento de interesses entre a sociedade e os administradores 69
executivos, uma parte da remuneracao destes deve ter natureza variavel que reflita o Sim 70
desempenho sustentado da sociedade e ndo estimule a assuncdo de riscos excessivos.

V.2.8. Uma parte significativa da componente varidvel deve ser parcialmente diferida

no tempo, por um periodo ndo inferior a trés anos, associando-a a confirmacéo da N3o 6972
sustentabilidade do desempenho, nos termos definidos em regulamento interno da

sociedade.

V.2.9. Quando a remuneracao variadvel compreender opcdes ou outros instrumentos direta N3o

ou indiretamente dependentes do valor das acdes, o inicio do periodo de exercicio deve ser aplicavel 74
diferido por um prazo nao inferior a trés anos.

V.2.10. A remuneracdo dos administradores ndo executivos ndo deve incluir nenhuma Sim 69

componente cujo valor dependa do desempenho da sociedade ou do seu valor.

V.3. Nomeag¢oes

Principio:

Independentemente do modo de designacao, o perfil, conhecimentos e curriculo dos membros dos érgdos sociais e dos

quadros dirigentes devem adequar-se a funcéo a desempenhar.

Recomendacgoes:

V.3.1. A sociedade deve, nos termos que considere adequados, mas de forma suscetivel de
demonstracdo, promover gque as propostas para eleicdo dos membros dos 6rgaos sociais
sejam acompanhadas de fundamentacao a respeito da adequacdo do perfil, conhecimentos
e curriculo a funcédo a desempenhar por cada candidato.
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Nao
aplicavel
V.3.2. A ndo ser que a dimensao da sociedade o nédo justifique, a funcdo de
acompanhamento e apoio as designacdes de quadros dirigentes deve ser atribuida a uma <§f§lﬁ§2§%§ 27
comissdo de nomeagoes. sociedade nao

se justificar a
constituicdo da
comiss&o de
nomeacoes)

Nao
aplicavel
V.3.3. Esta comiss&o inclui uma maioria de membros ndo executivos independentes. 27

(Sociedade nédo
tem comissao de
nomeacoes)

V.3.4. A comissado de nomeacdes deve disponibilizar os seus termos de referéncia e deve N&o
induzir, na medida das suas competéncias, processos de selecdo transparentes que incluam aplicavel
mecanismos efetivos de identificacdo de potenciais candidatos, e que sejam escolhidos para 27
proposta 0s que apresentem maior mérito, melhor se adequem as exigéncias da funcdo e (Loockedade néo
promovam, dentro da organizacao, uma diversidade adequada incluindo de género. nomeacoes)

CAPITULO VI - CONTROLO INTERNO

Principio:

Tendo por base a estratégia de médio e longo prazo, a sociedade devera instituir um sistema de gestdo e controlo
de risco e de auditoria interna que permita antecipar e minimizar os riscos inerentes a atividade desenvolvida.

Recomendacgoes:
VI.1. O 6rgédo de Administracdo deve debater e aprovar o plano estratégico e a politica : 21
) ) ; ) ~ o L - ) Sim

de risco da sociedade , que inclua a fixagdo de limites em matéria de assuncao de riscos. 54
N ) . N ) . ) ) 21

VI.2. O ¢6rgédo de fiscalizacdo deve organizar-se internamente, implementando mecanismos 50

e procedimentos de controlo periddico com vista a garantir que os riscos efetivamente Sim 53

incorridos pela sociedade s&o consistentes com os objetivos fixados pelo érgéo de 54

administracéo. 55

VIL.3. O sistema de controlo interno, compreendendo as fun¢cdes de gestao de risco,

compliance e auditoria interna, deve ser estruturado em termos adequados a dimensao

da sociedade e a complexidade dos riscos inerentes a sua atividade, devendo o 6rgéo de Sim 50 a55
fiscalizacdo avaliad-lo e, no ambito da sua competéncia de fiscalizacdo da eficacia deste

sistema, propor os ajustamentos que se mostrem necessarios.
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PRINCIPIO/RECOMENDACAO ADESAO PARTE |
VI.4. O 6rgéo de fiscalizacdo deve pronunciar-se sobre os planos de trabalho e os recursos
afetos aos servicos do sistema de controlo interno, incluindo as funcdes de gestdo de Sim 21
riscos, compliance e auditoria interna, podendo propor os ajustamentos que se mostrem 50 a55
necessarios.

VI.5. O 6rgdo de fiscalizacdo deve ser destinatario dos relatdrios realizados pelos servicos
de controlo interno, incluindo as fungdes de gestdo de riscos, compliance e auditoria o1
interna, pelo menos quando estejam em causa matérias relacionadas com a prestacdo de Sim 49

contas, a identificacdo ou a resolucédo de conflitos de interesses e a detecdo de potenciais
irregularidades.

VI.6. Tendo por base a sua politica de risco, a sociedade deve instituir uma funcédo de gestdo

de riscos, identificando (i) os principais riscos a que se encontra sujeita no desenvolvimento

da sua atividade, (i) a probabilidade de ocorréncia dos mesmos e o respetivo impacto, Sim 50 a55
(iii) os instrumentos e medidas a adotar tendo em vista a respetiva mitigacéo e (iv)

0s procedimentos de monitorizacdo, visando o seu acompanhamento.

VI.7. A sociedade deve estabelecer procedimentos de fiscalizac&o, avaliacdo periddica o1
e de ajustamento do sistema de controlo interno, incluindo uma avaliacdo anual do grau :

) ) . - Sim 54
de cumprimento interno e do desempenho desse sistema, bem como da perspetiva de 55

alteracdo do quadro de risco anteriormente definido.

CAPITULO VII - INFORMAGAO FINANCEIRA

VIL1. Informac¢ao Financeira

Principios:

VILA. O ¢6rgdo de fiscalizacdo deve, com independéncia e de forma diligente, assegurar-se de que o 6rgao de
administracdo cumpre as suas responsabilidades na escolha de politicas e critérios contabilisticos apropriados e no
estabelecimento de sistemas adequados para o reporte financeiro, para a gestdo de riscos, para o controlo interno e
para a auditoria interna.

VIL.B. O 6rgéo de fiscalizacdo deve promover uma adequada articulagcéo entre os trabalhos da auditoria interna e da
revisdo legal de contas.

Recomendagoes:

VIL1.1. O regulamento interno do érgdo de fiscalizacdo deve impor que este fiscalize a

adequacao do processo de preparacéo e de divulgacdo de informacéao financeira pelo drgéo o1
de administracédo, incluindo a adequacao das politicas contabilisticas, das estimativas, dos Sim 23
julgamentos, das divulgacdes relevantes e sua aplicacdo consistente entre exercicios, de

forma devidamente documentada e comunicada.
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VII.2. Revisado legal de contas e fiscalizagcdo

Principio:

Cabe ao orgao de fiscalizacdo estabelecer e monitorizar procedimentos formais, claros e transparentes sobre o
relacionamento da sociedade com o Revisor Oficial de Contas, e sobre a fiscalizacdo do cumprimento por este das
regras de independéncia que a lei e as normas profissionais Ihe impdem.

Recomendacgdes:
21

VIL.2.1. Através de regulamento interno, o 6rgao de fiscalizacdo deve definir, nos termos 37
do regime legal aplicavel, os procedimentos de fiscalizacdo destinados a assegurar a Sim 38
independéncia do revisor oficial de contas. 41

44 a 47
VIIL.2.2. O érgéo de fiscalizacdo deve ser o principal interlocutor do Revisor Oficial de
Contas na sociedade e o primeiro destinatario dos respetivos relatérios, competindo-lhe, Sim 51
designadamente, propor a respetiva remuneracao e zelar para que sejam asseguradas,
dentro da empresa, as condicdes adequadas a prestacdo dos servicos.
VIIL.2.3. O ¢rgéo de fiscalizacdo deve avaliar anualmente o trabalho realizado pelo Revisor o1
Oficial de Contas, a sua independéncia e adequacao para o exercicio das funcdes e propor Sim 28
ao orgao competente a sua destituicdo ou a resolucdo do contrato de prestacdo dos seus 45

servicos sempre que se verifique justa causa para o efeito.
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3.

Esclarecimentos adicionais nas recomendacdes em
que nao houve adesao, houve adesao parcial ou foi
considerada nao aplicavel

1.2.1. - A Sociedade néo estabeleceu critérios

e requisitos ao perfil dos membros dos érgéos
societarios, porquanto os processos de selecao
passados acautelaram devidamente atributos
como a competéncia, independéncia, integridade,
disponibilidade e experiéncia.

A igualdade de géneros, no mandato em curso,
teve como norma engquadradora o regime legal

da paridade de géneros, tendo sido cumprido
integralmente nos érgdos societarios, Conselho de
Administracdo e Comissao de Auditoria.

1.3.1. - A sociedade através dos regulamentos do
Conselho de Administracdo e Comissao de Auditoria,
estabelece mecanismos para o cumprimento da
recomendacao.

1.3.2. - A sociedade através dos regulamentos do
Conselho de Administracdo e Comissao de Auditoria,
estabelece mecanismos para o cumprimento da
recomendacéo.

I.5.2. - N&o houve operacdes com entidade
relacionadas que carecessem de controlo especifico.

N&o obstante, foi cumprido o procedimento de
reporte trimestral das transacdes com partes
relacionadas

I11.7. - A Sociedade no seu modelo de governo, tem
instituida uma comissao de remuneracoes eleita

pela Assembleia Geral e independente do Conselho
de Administracdo. Atendendo a reduzida dimenséo
da sociedade, aferida a luz do disposto no n.2 2 do
Art.2 413.2 do CSC, e as fungdes desempenhadas pela
Comisséo de Auditoria, a sociedade entende ndo se

justificar a constituicdo das comissdes especializadas.

IV.1. - N&o existe um regulamento interno que
defina o regime de atuacao dos executivos ou as
funcodes executivas fora do grupo, no entanto o
Codigo de Conduta prevé que todas as atividades
profissionais externas, remuneradas ou n&ao, tém que
ser comunicadas e ndo podem levantar conflitos de
interesses com a Inapa.

V.2.3. - Nao estdo previstos quaisquer mecanismos
expressos para que seja exigivel qualquer
indemnizacdo ou compensacao, para além da
legalmente devida. A Inapa ndo tem em vigor
acordos celebrados com membros do seu érgao

de administracdo e/ou dirigentes que prevejam
indemnizagdes em caso de demissdo com justa
causa, despedimento sem justa causa ou cessac¢ado da
relacdo de trabalho na sequéncia de uma mudanca de
controlo da Sociedade. A politica de remuneracoes,
no ponto IV, estabelece as situacdes em que os
administradores executivos poderao ou néo ter
direito a remuneracéao variavel relativo ao ano em
curso quando ocorre a cessacao. Dado ndo existirem
quaisquer acordos e estarem previstos mecanismos
para a remuneracdo variavel, a Sociedade entende
gue o previsto na lei se adequa as situacdes de
cessacao de funcodes.

V.2.8. - A remuneracdo variavel dos administradores
executivos prevista na politica de remuneracdes

n&o prevé o diferimento da remuneracdo variavel.
Estd, no entanto, previsto que o todo ou parte da
remuneracao variavel esteja sujeita a clausulas de
malus ou claw back.

V.3.1. - As propostas para eleicdo dos membros
dos drgdos sociais submetidas para aprovagao
da Assembleia Geral sGdo acompanhadas com
um descritivo onde constam as habilitacdes
académicas e experiéncia profissional de cada
membro. O descritivo n&o é acompanhado de
uma fundamentacéo a respeito de cada perfil. A
Sociedade ndo tem um regulamento proprio que
exija a definicdo dos perfis dado ter sempre havido
uma adequacao de perfis propostos as fungcdes
a desempenhar em cada perfil do Conselho de
Administracéao.

V.3.2. - Atendendo a reduzida dimensdo da
sociedade, aferida a luz do disposto no n.2 2 do

Art.2 413.2 do CSC, e ao limitado niumero de membros
do Conselho de Administracdo (sete) néo se justifica
a constituicdo da comissdo de nomeacdes.

V.3.3. - A sociedade ndo tem Comissao de
Nomeacgdes.

V.3.4. - A sociedade ndo tem Comissao de
Nomeagodes.
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VI.1. - O Conselho de Administragdo faz anualmente
uma afericdo da adequacéo das medidas de
mitigacdo de riscos presentes na Sociedade,
definindo em conjunto um programa de trabalhos
gue acompanhe a manutencéo da adequabilidade
das medidas em curso e permite fazer ajustamentos
sempre que tal se justifique.

VI.6. - A probabilidade de ocorréncia dos riscos
e respetivos impactos ndo se encontram neste
momento incluidos na politica de risco.




4. Relatério de Gévernoyda Sociedade Avaliacdo do Governo Societario
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Modelo de Relatério para divulgacdo
de Informacdo Ndo Financeira

PARTE | - INFORMAGAO SOBRE AS POLITICAS ADOTADAS

REFERENCIAS

A. INTRODUGCAO

1.

Descricdo da politica geral da Sociedade quanto aos temas da sustentabilidade, com
indicacdo das eventuais alteragdes face a anteriormente aprovada.

. Descricédo da metodologia e das razdes para a sua ado¢do no reporte da informacao néo

financeira, bem como quaisquer alteracdes que tenham ocorrido em relacdo a anos anteriores
e as razdes que as motivaram.

Relatorio RSC 2021
Cap. 2| Pag. 33a 35

Relatorio RSC 2021
Cap. 2 | Pag. 28 a 33

B. MODELO EMPRESARIAL

Descricdo geral do modelo de negdcio e forma de organizacdo da Sociedade / Grupo, indicando
principais areas de negdcio e mercados em que opera (se possivel com recurso a organogramas,
graficos ou quadros funcionais).

Relatorio RSC 2021
Cap. 1| Pag.10 a15

R&C 2021
Cap.1]Pag.14a 34

. PRINCIPAIS FATORES DE RISCO

|dentificacdo dos principais riscos associados aos temas objeto de reporte e decorrentes das
atividades, produtos, servicos ou relacdes comerciais da Sociedade, incluindo, se for caso
disso e sempre que possivel, as cadeias de fornecimento e subcontratacéo.

. Indicacdo da forma como esses riscos sdo identificados e geridos pela Sociedade.

. Explicitagdo da divisdo funcional interna de competéncias, incluindo os 6rgéaos

sociais, comissdes, comités ou departamentos responsaveis pela identificacdo
e gestdo / acompanhamento dos riscos.

. Indicagcdo expressa dos novos riscos identificados pela Sociedade face ao relatado em anos

anteriores, bem como dos riscos que deixaram de o ser.

. Indicacdo e breve descricdo das principais oportunidades que sejam identificadas pela

Sociedade no contexto dos temas objeto de reporte.

R&C 2021

Cap. 1| Pag. 36 a 39
Cap. 4 | Pag. 236
a26le262a?267
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PARTE | - INFORMAGCAO SOBRE AS POLITICAS ADOTADAS REFERENCIAS

D. POLITICAS IMPLEMENTADAS

Descricdo das politicas: i. ambientais, ii. sociais e fiscais, iii. referentes a trabalhadores e igualdade Relatério RSC 2021
entre género e ndo discriminacdo, iv. referentes a direitos humanos e v. referentes ao combate Cap.2,3e4
a corrupcao e as tentativas de suborno da Sociedade, incluindo as politicas de devida diligéncia

(due diligence), bem como os resultados da sua aplicacédo, incluindo indicadores de desempenho

essenciais n&o financeiros conexos, e respetiva comparacado quanto ao ano anterior.

i. Politicas Ambientais

1. Descricdo dos objetivos estratégicos da Sociedade e das principais acdes a empreender para Relatdrio RSC 2021
a sua concretizagao. Cap. 3
2. Descrigéo dos principais indicadores de desempenho definidos. Relatorio RSC 2021

Cap. 3| Pag. 40 a 63

3. Indicacao, face ao ano anterior, do grau de concretizacdo daqueles objetivos, pelo menos por
referéncia a:

i) Utilizacdo sustentavel dos recursos: consumo de dgua, de outras matérias-primas e de Relatorio RSC 2021
energia; indicacdo de medidas tomadas para melhorar a eficiéncia da utilizagdo daqueles Cap. 3| P4g. 40 a 53
recursos; indicacdo do recurso a medidas de promocéo da eficiéncia energética e
utilizacdo de energias renovaveis.

i) Poluicdo e alteracdes climaticas: indicacéo dos valores de emissdes de gases com efeito Relatorio RSC 2021
de estufa; indicacdo de emissdes de poluentes para a natureza; indicacdo de penalizacdes Cap. 3| Pag. 54 a 61
incorridas e de medidas para prevenir, reduzir ou reparar as referidas emissoes.

i) Economia circular e gestdo de residuos: medidas de prevencéao, reciclagem, reutilizacdo Relatério RSC 2021
ou outras formas de valorizacéo e eliminacdo de residuos. Cap. 3| Pag. 62 a 63
iv) Protecdo da biodiversidade: impactos causados por atividades ou opera¢cdes em areas Relatorio RSC 2021
protegidas e medidas tomadas para preservar ou restaurar a biodiversidade. Cap. 3 | P4g. 53

ii. Politicas Sociais e Fiscais

1. Descricao dos objetivos estratégicos da Sociedade e das principais acdes a empreender para Relatorio RSC 2021
a sua concretizacéo. Cap. 4
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PARTE | - INFORMAGCAO SOBRE AS POLITICAS ADOTADAS

REFERENCIAS

2. Descricdo dos principais indicadores de desempenho definidos.

Relatorio RSC 2021
Cap. 4

3. Indicacdo, face ao ano anterior, do grau de concretizacdo daqueles objetivos, pelo menos por
referéncia a:

ii)

i)

iv)

v)

vi)

Compromisso da empresa com a comunidade: o impacto da atividade da Sociedade
no emprego e no desenvolvimento local; o impacto da atividade da Sociedade nas
populacdes locais e no territodrio; as relacdes mantidas com os agentes da comunidade
local e os respetivos meios de didlogo; as acdes de parceria ou de patrocinio.

Subcontratacao e fornecedores: a inclusdo na politica de compras de questdes sociais,
de igualdade de género e ambientais; a consideragao nas relagdes com os fornecedores
e subcontratantes da sua responsabilidade social, ambiental e de governance; sistemas
de controlo e auditoria e respetivos resultados. Sempre que possivel, incluir uma
referéncia ao facto de os fornecedores da Sociedade aplicarem politicas coerentes

com as que foram estabelecidas pela Sociedade.

Consumidores: medidas para a salde e seguranca dos consumidores; sistemas

de rececdo de reclamacdes e respetivo tratamento e resolucdo, nomeadamente o nimero
de reclamacdes recebidas e o niumero de reclamacdes pendentes, bem como aquelas

em que foi dada razdo ao reclamante, inquéritos de satisfacdo, e indicacdo do responsavel
pelas reclamacgodes.

Investimento responsavel: se aplicavel, informacao sobre o investimento responsavel
que a Sociedade almejou atrair, incluindo quanto & emissao/aquisicdo de green bonds
ou de SDG-/inked bondss.

Stakeholders: informacao quanto a eventuais formas de auscultacéo dos stakeholders.

Informacgao fiscal: informacéo sobre medidas ou atos com impacto fiscal, incluindo
eventuais subsidios ou qualguer tipo de subvencdo ou vantagem patrimonial atribuida
pelo Estado.

Relatorio RSC 2021
Cap. 4 | Pag. 92 a 97

Relatorio RSC 2021
Cap. 2 | P4g. 20 a 27
Cap. 3| Pag. 40 a 43

Relatorio RSC 2021
Cap. 2 | P4g. 20 a 27
Cap. 3| Pag. 40 a 43

Nao aplicavel

Relatdrio RSC 2021
Cap. 2 | P4g. 33

R&C 2021
Cap. 2 | P&g. 58

. Trabalhadores e igualdade entre género e ndo discriminagdo

Descricdo dos objetivos estratégicos da Sociedade e das principais acdes a empreender para
a sua concretizagao.

Relatdrio RSC 2021
Cap. 4 | Pag. 66 a 75

2. Descricdo dos principais indicadores de desempenho definidos.

Relatorio RSC 2021
Cap. 4
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REFERENCIAS

3. Indicacéo, face ao ano anterior, do grau de concretizacdo daqueles objetivos, pelo menos
por referéncia a:

)]

ii)

i)

iv)

V)

vi)

Emprego: nimero total e distribuicdo dos trabalhadores por género, idade, pais

e classificacdo profissional, bem como numero total e distribuicdo das modalidades
de vinculo contratual (ex.: contrato de trabalho, prestadores de servicos, trabalho
temporario, etc.) por género e idade, duracdo média dos contratos; percentagem

da forca de trabalho a receber o saldrio minimo nacional, independentemente

do vinculo contratual; remuneracéo para cargos iguais ou meédios na empresa,

por género; remuneracdo média dos administradores e gestores, incluindo remuneracao
variavel, subsidios, indemnizacdes, pagamento a regimes de poupanca a longo prazo
e qualguer outro pagamento discriminado por género; trabalhadores com deficiéncia
(incluindo indicacdo da forma como a Sociedade se encontra a cumprir, ou a preparar
o cumprimento, da Lei n.2 4/2019 de 10 de janeiro, relativa ao sistema de quotas

de emprego para pessoas com deficiéncia).

Organizag¢ao do trabalho: organizacéo do tempo de trabalho, incluindo medidas
destinadas a facilitar o desligamento do trabalho e a vida familiar.

Saude e seguranca: condicdes de saude e seguranca no trabalho e nimero de acidentes
de trabalho.

Relag¢des sociais: organizacao do didlogo social, incluindo os procedimentos

de informacdo e negociacdo com o pessoal, nomeadamente o numero de interacdes
mantidas com sindicatos e/ou comissbes de trabalhadores, caso existentes; novos
acordos celebrados ou revisdo dos acordos em vigor; nimero de processos em tribunal
e gqueixas a Autoridade para as Condicdes do Trabalho; percentagem de trabalhadores
abrangidos por convencdes coletivas por pais; avaliacdo das convencdes coletivas,
nomeadamente no dominio da salde e seguranca no trabalho.

Formacgao: as politicas aplicadas no dominio da formacéo e o tipo de formacdes

(p. ex., se a Sociedade ministra aos seus colaboradores formacao sobre matérias ligadas
a avaliacdo do desempenho da empresa em matérias "ndo financeiras” (p. ex. de protecé&o
da privacidade / RGPD, combate ao brangueamento de capitais / AML, Direitos Humanos
na cadeia de valor, etc.); o racio entre as horas de formagdo e o numero de trabalhadores.

Igualdade: medidas / politicas adotadas para promover a igualdade de tratamento

e de oportunidades entre géneros; planos de igualdade; nimero de despedimentos por
género; protocolos contra o assédio sexual e o assédio com base no género; politicas para
a integracao e acessibilidade universal das pessoas com deficiéncia; politicas contra todos
os tipos de discriminacao e, se for caso disso, gestdo da diversidade.

Relatorio RSC 2021
Cap. 4| Pag. 76 a 83

Relatorio RSC 2021
Capitulo 4 | Pag. 80,
81, 84, 85

Relatorio RSC 2021
Cap. 4 | Pag. 88 a 91

Relatorio RSC 2021
Cap. 4 | Pag. 85

Relatorio RSC 2021
Cap. 4 | Pag. 86, 87

Relatdrio RSC 2021
Cap. 4| Padg. 68 a 73
e 81a83
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REFERENCIAS

iv. Direitos Humanos

Descricdo dos objetivos estratégicos da Sociedade e das principais acdes a empreender para
a sua concretizacao

Relatorio RSC 2021
Cap. 4 | Pag. 91

. Descricdo dos principais indicadores de desempenho definidos

Nao aplicavel

. Indicacdo, face ao ano anterior, do grau de concretizacdo dagueles objetivos, pelo menos por

referéncia a:

i) Procedimentos de diligéncia devida aplicados em matéria de direitos humanos,
em especial no que respeita a contratacéo de fornecedores e prestadores de servicos.

ii) Medidas de preveng¢ao dos riscos de violagdo dos direitos humanos e, se for caso
disso, medidas para corrigir eventuais abusos; eliminagcdo da discriminagdo em matéria
de emprego (quando ndo esteja ja referido acima); eliminacdo do trabalho forcado
ou obrigatorio; abolicdo efetiva do trabalho infantil.

iii) Processos judiciais por violagdo dos direitos humanos.

Relatorio RSC 2021
Cap. 2 | P4g. 20 a 27

Nao aplicavel

Nao aplicavel

. Combate a corrupcgao e as tentativas de suborno

Prevencéo da corrupcdo: medidas e instrumentos adotados para prevencdo da corrupcéo
e suborno; politicas implementadas para a dissuasao destas praticas junto de trabalhadores
e fornecedores; informacgdo sobre o sistema de compliance indicando os respetivos
responsaveis funcionais, caso existente; indicacdo de processos judiciais que envolvam a
Sociedade, os seus administradores ou trabalhadores relacionados com a corrup¢cdo ou
subornos; medidas adotadas em sede de contratagdo publica, caso relevante.

Relatorio RSC 2021
Cap. 2 | P4g. 20 a 29

. Prevencédo do brangueamento de capitais (para sociedades emitentes sujeitas a este regime):

informacao sobre medidas de prevencdo e combate ao brangqueamento de capitais.

Relatorio RSC 2021
Cap. 2| Pdg. 20 e 28

. Codigos de ética: indicacdo de eventual codigo de ética a que a Sociedade tenha aderido ou

implementado; indicacdo dos respetivos mecanismos de implementac&o e monitorizac&o do
cumprimento do mesmo, se aplicavel.

Relatério RSC 2021
Cap. 2 | Pag. 28, 29

R&C 2021
Cap. 1| Pag. 40, 41

. Gestao de conflitos de interesses: medidas de gestdo e acompanhamento de conflitos

de interesses, nomeadamente exigéncia de subscricdo de declaracdes de interesses,
incompatibilidades e impedimentos pelos dirigentes e trabalhadores.

Relatorio RSC 2021
Cap. 2 | Pag. 28 a 31
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PARTE Il - INFORMAGCAO SOBRE OS STANDARDS / DIRETRIZES SEGUIDOS REFERENCIAS

1. Identificacdo de Standards / diretrizes seguidos no reporte de Informacdo Ndo Financeira Relatorio RSC 2021
Cap. 2 | Pag. 32, 36

2. Identificagdao do ambito e metodologia do cdlculo dos indicadores Relatdério RSC
Cap.2a4
indice de GRI Relatério RSC

Informacao adicional

Taxonomia (UE) Relatorio RSC
Informacéao adicional

3. Explicacdo em caso de nao aplicacdao de politicas Nao aplicavel

4. Outras informacgodes

Glossério:
RSC: Responsabilidade Social e Corporativa
R&C: Relatorio e Contas
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