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Senhores Accionistas,

Nos termos das disposicdes legais e estatutarias, vimos apresentar e submeter a apreciacéo de V. Exas
os Relatério de Gestdo, Relatorio do Governo da Sociedade e as Contas Individuais e Consolidadas,
referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.

IDENTIFICAGAO DA EMPRESA

A Estoril-Sol, S.A. foi constituida em 25 de Junho de 1958, tendo como objecto social “a exploragdo da
concessao da zona permanente de jogos de fortuna ou azar do Estoril, abrangendo também os ramos de
comércio ou industria deles afins”.

Em 18 de Mar¢o de 2002, a ESTORIL-SOL, S.A. alterou o seu estatuto juridico para “Sociedade Gestora
de Participagdes Sociais, S.G.P.S.”, deixando, por tal facto, de exercer directamente qualquer actividade
econdmica, que passou a ser assegurada por varias Empresas associadas entretanto constituidas para o
efeito.

A ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A. detém, indirectamente, através de empresas subsidiarias, interesses no
sector do Turismo e, em particular, na actividade de jogo em Casinos, através da exploracdo das
concessdes de jogos de fortuna ou azar das zonas de jogo permanente do Estoril e da Pévoa de Varzim.
Desde Julho de 2016 passou também a deter através de uma das suas subsidiarias, uma licenca de
exploracéo de jogos de fortuna ou azar online.

No decurso do exercicio, acompanhamos regular e detalhadamente a gestdo corrente das Empresas
subsidiarias, dando particular atengdo e apoio as acc¢des de racionalizagdo de processos e contencao de
custos.

CAPITAL SOCIAL, ACCOES, ESTRUTURA ACCIONISTA e DIVIDENDOS

O capital social da ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A. era, em 31 de Dezembro de 2016, de 59.968.420 Euros
representado por 11.993.684

acgbes com valor nominal Estoril-Sol, SGPS, S.A.

unitario de 5 Euros (cinco), Evolugdo da Cotagdo das Acgdes
das quais 6.116.779 eram

accoes nominativas e
5.876.905 accoes ao
portador.

Divulga 1T %
Resultados 19T 2016

Divulga ——
Resultados 2015

A ESTORIL-SOL, S.G.P.S,,
S.A., a data da elaboragao
do presente relatério,
possuia  62.565 accles
proprias.

i Z Divulga
— Y Resultados 3°T 2016

Divulga
Resultados 195 2016

T Paga
Dividendos 2015
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A Empresa, no decurso do ‘
exercicio, ndo vendeu nem jan/16 fev/16 mar/16 abr/16 mai/16 jun/16 jul/16 ago/16 set/16 out/16 nov/16 dez/16

adquiriu accdes proéprias.

As accdes da Empresa estdo cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa desde 14 de Fevereiro de 1986.



E

ESTORIL SOL SGPS SA

RELATORIO DE GESTAO

A cotacgdo e volume de transacg¢des dos titulos da ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A,, nas datas de reporte de
informacgé&o ao mercado durante o ano de 2016 foi o que abaixo se apresenta:

Volume de transacges e cotacdo das ac¢des da Estoril-Sol, SGPS, S.A., nas datas de divulgacao de resultados
Cotacao (Euros)

Divulgacéo Data Quantidade  Abertura Maximo Minimo Fecho

Resultados 2015 29/04/2016 95 1,35 1,35 1,35 1,35
Resultado do 1° Trimestre de 2016 31/05/2016 28 1,55 1,55 1,55 1,55
Pagamento de Dividendos 2015 22/06/2016 125 1,62 1,62 1,62 1,62
Resultado do 1° Semestre de 2016 29/08/2016 15 2,35 2,35 2,35 2,35
Resultado do 3° Trimestre de 2016 30/11/2016 340 3,00 3,00 3,00 3,00
Em Junho de 2016 a Empresa ESTRUTURA ACCIONISTA

procedeu ao pagamento de um

Acgdes Proprias;
dividendo de € 0,211 por acgdo 0,52%

relativo ao exercicio de 2015. ‘

A 31 de Dezembro de 2016 a
Sociedade tinha dois accionistas de
referéncia que, em conjunto,
controlavam 90,46% do capital
social, conforme infografia ao lado.

3. O GRUPO ESTORIL-SOL

O Grupo Estoril-Sol concentra a sua actividade no sector da exploracdo dos jogos de fortuna e azar,
nomeadamente jogo fisico, sendo detentor de duas Concessdes de jogo e trés Casinos, que em conjunto
representam aproximadamente 63% do sector em Portugal. Em Setembro de 2015 e em face da nova
legislagcdo entretanto aprovada relativa a exploracdo de jogos de fortuna e azar online, o Grupo Estoril-Sol,
constituiu uma nova sociedade, Estoril-Sol Digital — Online Gaming Products and Services, S.A., tendo em
vista a apresentacdo de candidatura a obtencdo de licenca de exploracdo de jogos de fortuna e azar
online, licenca que viria a ser atribuida no dia 25 de Julho de 2016.

No ambito da actividade de exploragéo de jogos online, efectuada através da sua subsidiaria a Estoril Sol
Digital, Online Gaming Products and Services, S.A, a Estoril Sol (lll) — Turismo, Animacédo e Jogo, S.A,,
sociedade detida pela emitente, celebrou com a sociedade Vision Gaming Holding Limited, sedeada em
Malta, um acordo de associacdo, através do qual esta passou a deter uma participacdo minoritaria,
correspondente a 49,9998% do capital social da Estoril Sol Digital, mantendo a Estoril Sol (lll) S.A. a
maioria do capital e dos votos na referida sociedade. Desta operagcdo nédo resultaram mais-valias para o
Grupo Estoril-Sol em face da venda parcial do capital social ter sido realizada pelo mesmo valor da sua
constituicao.
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ESTORIL-SOL GRUPO DE EMPRESAS
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Assim em 31 de Dezembro de 2016, a ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A. era detentora das seguintes
participacdes financeiras:

ESTORIL-SOL (lll) - TURISMO ANIMACAO E JOGO, S.A., constituida em 26 de Julho de 2001, com sede
no Estoril, tem como objecto social a exploracéo de jogos de fortuna ou azar nos locais permitidos por lei
e, complementarmente, pode ainda explorar os ramos de turismo, hotelaria, restauragéo e animacao, bem
como prestar servicos de consultoria nessas areas de actividade. Explora os Casinos do Estoril e Lisboa.
O seu capital social, de 34.000.000 de Euros, é detido a 100% pela ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A.

VARZIM SOL — TURISMO, JOGO E ANIMACAO, S.A., com sede na Pdévoa de Varzim, tem por objecto
social, em particular, explorar a concessdo de jogo da zona da Pévoa de Varzim. Explora o Casino da
Pévoa de Varzim.

Tem o capital social de 33.650.000 Euros, detido a 100% pela ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A..

ESTORIL SOL (V) — Investimentos Imobiliarios, S.A. - Com capital social de 50.000 Euros é detida
integralmente pela ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A.. A Sociedade esta sem actividade, é proprietaria de um
terreno situado no dominio maritimo, na freguesia de Ericeira.

DTH - DESENVOLVIMENTO TURISTICO E HOTELEIRO, SA - Com o capital social de 2.429.146 Euros, é
detida a 100% pela ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A.. E proprietaria de um prédio urbano no Monte Estoril,
onde existiu o antigo Hotel Miramar.

ESTORIL - SOL IMOBILIARIA, S.A. - Com 7.232.570 Euros de capital social, & detida a 100% pela
ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A.. Tem como objecto social a construgdo, promocado, gestdo e venda de
empreendimentos turisticos e imobiliarios. E proprietaria de um prédio urbano em Alcoitéo, cuja finalidade
€ a sua revenda.

ESTORIL SOL - INVESTIMENTOS HOTELEIROS, S.A. - Com o capital social de 10.835.000 Euros, é
detida em 90% pela ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A., sendo os restantes 10% detidos pela propria
sociedade e neste momento, ndo tem qualquer actividade.

ESTORILSOL e MAR - Investimentos Imobiliarios, S.A. — Com o capital social de 1.286.000 Euros, é
detida a 100% pela ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A.. E proprietaria de um prédio urbano no Estoril, cuja
finalidade sera a sua revenda.

ESTORIL-SOL DIGITAL — ONLINE GAMING PRODUCTS AND SERVICES, S.A. — Com o capital social de
500.000 Euros, é detida a 50% pela ESTORIL-SOL (Ill) — TURISMO ANIMAGAO E JOGO, S.A.

Esta sociedade foi constituida em Setembro de 2015 tendo em vista a apresentagdo de candidatura a
obtencdo de licenga de exploragdo de jogos de fortuna e azar online. Em Julho de 2016 esta licenca foi
atribuida e a Estoril-Sol Digital iniciou a sua actividade de exploracédo de jogos de fortuna ou azar online.
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GRUPO ESTORIL-SOL - SINTESE FINANCEIRA

# Receitas de Jogo do Grupo

O ano de 2015 tinha ficado marcado
como 0 ano que inverteu o ciclo de
guebra das receitas de jogo que ocorria
desde 2009. O Ano de 2016 deu
continuidade ao ciclo de crescimento
das receitas de jogo iniciado em 2015.
As receitas de jogo totais do Grupo
(jogo fisico e online) ascenderam a
188,9 milhdes de Euros, tendo
registado um crescimento global de
3,7%, para o qual contribuiram também
as receitas do jogo online (inexistentes
em 2015).

2015

41,9; 23%

78,9; 43%
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175 173,6
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165
160

155
2013

M Casino Estoril
1 Casino Lisboa
Casino Pévoa

Casino Online

¢ Resultados Consolidados do Grupo

Em 2016 o EBITDA
consolidado do  Grupo
cresceu 4% e ascendeu a  3°
30,7 milhdes de Euros. 30
25
Em 2016 o Grupo 20
apresentou Resultados 13
Liquidos Consolidados 10

positivos de 7,4 milhGes de

Euros. 0
5

Receitas de Jogo
(milhdes de Euros)

188,9

182,2

168,3

2014

2015

2016

2016

4,9;

44,3; 23%

188,9

80,5; 43%

EBITDA / Resultado Liquido - Consolidados

(milhdes de Euros)

2013 2014 2015 2016
30,7
27,2 25,9 29,5 )
7,4
4,1
0,8 -1,7
EBITDA Net Income
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v Resultados por Segmento/Casino

Com excepcédo do Casino

do Estoril, todos os EBITDA / Resultado Liquido
. ilhs E
restantes  casinos  do (milhes de Euros)
Grupo melhoram as suas 250 w08 221
performances no ano de 20,0
2016 em comparagdo com 15,0 - 4.2
0 ano de 2015. Em 2016 100 81 65
os Casinos do Estoril e da 33 4,2
] ] 5,0 ’ 1,81,8
Pévoa apresentam ainda 00 00
resultados liquidos ’ b |
. 5,0 -14 2,0 ’ 2,8
negativos, contudo de ’
-10,0
realgar o facto de todos os 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016
casinos sem excepgéo Estoril  Estoril Lisboa Lisboa Pdvoa Pdévoa Online Online
apresentarem um EBITDA EBITDA 8,1 6,5 20,8 22,1 3,3 4,2 0 1,8
Resultado liquido  -1,4 -2,0 10,8 14,2 -4,1 -2,8 0 1,8

(resultado operacional)
positivo. O Casino Online
iniciou a sua actividade em Julho de 2016, ndo existindo a esta data por esta mesma razdo dados
comparaveis face ao ano anterior.

& Investimento

Investimento - Capex

(milhdes de Euros) X .
Prosseguindo uma politica de

selecgéo criteriosa de
6 59 6,4 investimentos, o Grupo efectuou
5 5 em 2016 investimentos no
4 ar montante global de 5 milhdes
3 Euros, sendo a maioria deste
) investimento destinado a

renovagao/substituicdo do
' equipamento de jogo.
° 2013 2014 2015 2016

& Endividamento Bancario

Num esforgo concertado de equilibrio Endividamento Bancario
financeiro e menor dependéncia de 120 (milnges de turcs)
terceiros, o Grupo tem vindo a reduzir 99,8

sucessivamente o seu passivo bancéario, 100 83,9

tendo dessa reducgdo resultado uma 80

diminuicdo significativa dos encargos 55,7

60
financeiros suportados pelo Grupo. No

final de 2016 o passivo bancario do
Grupo ascendia a 30,3 milhdes de 20

Euros, tendo sido reduzido em 25,4

milhdes de Euros por comparagdo com o 2013 2014 2015 2016
ano anterior.

40 30,3

10
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ANALISE FINANCEIRA - ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

Estima-se que durante ano de 2016 a economia mundial tenha apresentado taxas de crescimento
semelhantes ou ligeiramente inferiores ao verificado em 2015, tendo as mais recentes projec¢des do
Fundo Monetéario Internacional (“FMI”) apontado para taxas de crescimento na ordem dos 3% a 3,1%. A
Zona Euro, por seu turno, tera registado uma expansédo de 1,7% de acordo com dados da Comissao
Europeia (“CE”).Como consequéncia deste fraco desempenho ao nivel das taxas de crescimento, as
politicas monetarias das principais economias mundiais mantiveram e ou reforgcaram as suas orientacdes
expansionistas. Os principais Bancos Centrais mantiveram em niveis historicamente baixos as suas taxas
de juro directoras, e o Banco Central Europeu manteve e anunciou a continuidade em 2017 do plano de
injec¢do de liquidez nas economias europeias através da compra de divida publica dos paises membros.

O ano 2016 foi também marcado por alguns acontecimentos politicos a escala global que reforgaram o
clima de instabilidade politica e dos mercados financeiros que se tem vivido no passado recente, e que em
face do sucedido continuardo a marcar seguramente o futuro proximo. Sao exemplo disso as elei¢cdes
Presidenciais norte-americanas que culminaram na eleicdo do 45° Presidente da histéria do Estados
Unidos da América, do candidato Donald John Trump. O referendo britanico que conduziu a opgéo pela
saida da Unido Europeia e a subida nas inten¢des de voto de partidos hostis ao projecto Europeu nas
principais economias da Unido Europeia, sdo outros exemplos representativos dos eventos que
caracterizaram o clima de incerteza vivido em 2016, e que seguramente continuardo a marcar
negativamente o futuro proximo do panorama econdmico e politico Europeu.

Em Portugal e de acordo com dados do Instituto Nacional de Estatistica (INE), o Produto Interno Bruto
(PIB) cresceu 1,4%, ficando 0,2% aquém do crescimento alcancado em 2015. Este crescimento verificado
em 2016 suportou-se essencialmente na aceleracdo do consumo privado e na performance das
exportagBes de bens e servicos, em contraponto com uma forte redugdo no investimento. O défice das
Administragfes situou-se nos 2,1% do PIB, um valor abaixo do dos limites fixados pela Comissdo
Europeia. Ja a taxa de inflagdo manteve-se em patamares baixos tendo-se situado nos 0,6%. De assinalar
a situacdo do mercado de trabalho e a sua melhoria em 2016 com a taxa de desemprego a cair 1,3% e a
situar-se agora em torno dos 11%

A nivel mundial antevé-se para 2017 alguma vulnerabilidade econémica em resultado das incertezas e
instabilidade das economias dos paises emergentes e bem assim de algumas tensdes geopoliticas
internacionais crescentes. Em Portugal espera-se a continuidade do processo de retoma econdmica,
suportada essencialmente pela procura interna, pela queda dos precos dos bens energéticos e pela ligeira
recuperacdo do rendimento disponivel das familias. O principal foco de incerteza prende-se com o facto de
esta melhoria espectavel da procura interna ser insuficiente para manter os ritmos de crescimento da
economia portuguesa em face dos ainda elevados niveis de endividamento publico e privado e dos fracos
niveis de investimento que o pais apresenta.

11
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6. ANALISE FINANCEIRA — CONTEXTO DO SECTOR E DO GRUPO ESTORIL-SOL
- Base Territorial
A tendéncia de recuperagdo das

receitas de jogo geradas pelo
sector que se comegou a verificar

Evolugdo das taxas de crescimento das
Receitas de Jogo (base territorial) em Portugal

no final do segundo semestre de 10,00%
2014 manteve-se durante o ano de /\\
T 5,00% [N
2016, contudo esta evolugdo fica g ’ / \
z ~ . [T}
aquém da evolugdo ocorrida em 5 0,00%
2015, sendo que esta perda de 2 /\ /
vigor das taxas de crescimento 3 -5,00% / :
e . ©
(positivas) ocorreu com especial 3 \ /
. L = -10,00% -
incidéncia nos ultimos meses do -
ano, o que acabou por prejudicar a -15,00%
performance global do mesmo 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Desta forma as receitas de jogo de —e—Casinos Portugal |-10,30 -0,93%-5,43% -11,09 -6,02%-1,90% 8,08% | 2,51%
Estoril-Sol -9,96% -2,26% -6,66% -10,74 -5,79% -3,07% 8,45% | 1,05%

base territorial apresentaram um
crescimento no ano de 2016, de 2,5% no sector e de 1% no Grupo Estoril-Sol. Esta tendéncia positiva de
crescimento das receitas que ocorreu no ano de 2016 da continuidade ao ciclo positivo de evolugdo das
receitas de jogo que se iniciou em 2015, e que quebrou com um ciclo negativo que se vinha verificando
desde o ano de 2008, ciclo este que
tinha provocado quebras
acumuladas nas receitas de jogo
geradas pelo sector em Portugal de
mais de 30%.

RECEITAS DE JOGO Chaves +16,1%
(BASE TERRITORIAL) 7.7 me

Em Portugal, a actividade de jogo
em casinos de base territorial é
desenvolvida por quatro grupos
empresariais que exploram, em
regime de concessdo publica, os
onze casinos existentes em territorio
nacional. O Grupo Estoril-Sol,
através das suas subsidiarias,
explora trés dos quatro maiores
casinos de Portugal, sendo
responsavel por 63% do volume de
receitas e impostos pagos e
gerados em Portugal pela actividade
de Jogo. As receitas de jogo
geradas durante o ano de 2016

pelos casinos portugueses
ascenderam a 295,8 milhdes de Madeiva -7,3%
Euros, evidenciando uma subida de

Espinho +7,1%
44,6 M€

Figueira +0,2% | __—

Grupo Estoril-Sol + 1,05%

Estoril -3,8% 1844 M€

59,2 ME

Lisboa +2,3%
20,8 M€

/ Total Portugal +2,51%
295.8 M<

Trbia -9,1%
4 M€

Algarve +8%
32 M€

2,5%, ou seja, um aumento de 7,2 milhGes de Euros face ao valor registado em igual periodo do ano
anterior.

12
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As receitas de jogo de base territorial geradas pelo Grupo Estoril-Sol no mesmo periodo ascenderam a
184,4 milhdes de Euros tendo apresentado um crescimento de 1% correspondentes a 1,9 milhdes de
Euros.

- Apostas online

No dia 28 de Junho de 2015 entrou em vigor o Regime Juridico dos Jogos e Apostas Online (RJO),
aprovado pelo Decreto-Lei n°66/2015.

A emissao da primeira licenca ocorreu um ano depois, em Maio de 2016, tratando-se de uma licen¢a de

apostas desportivas a cota. A segunda licenca
emitida pela Comisséo de Jogos do Turismo de

Portugal ocorreu em Julho de 2016 e visou LICENCAS ONLINE

igualmente a exploracdo de apostas desportiva &

cota. Apostas' 1
desportivas 2

Em Julho de 2016 foi atribuida a primeira licenca Jogos de fortuna 6

para exploragdo de jogos de fortuna ou azar ou azar

online. Esta licenca foi atribuida ao Grupo Poker 3

Estoril-Sol no dia 25 de Julho de 2016, tendo o

Grupo iniciado actividade nesse mesmo dia. De

entdo para ca foram emitidas mais duas licengas para exploracdo de jogos de fortuna ou azar online,
totalizando a esta data trés licengas atribuidas no total.

O Grupo Estoril-Sol registou receitas de jogo online até Dezembro de 2016 no montante de 4,8 milhdes de
Euros.

O Grupo registou durante o ano de 2016 receitas combinadas de jogo, territorial e online, no montante total
de 188,9 milhdes Euros, tendo registado um crescimento global de 3,7%, para o qual contribuiram também
as receitas do jogo online (inexistentes em 2015).

ANALISE FINANCEIRA - CONTAS INDIVIDUAIS

A Estoril-Sol, SGPS, S.A., ndo exerce directamente qualquer actividade econdmica, sendo 0s seus
resultados na sua grande maioria explicados pelo desempenho operacional das suas subsidiarias.

O resultado liquido do exercicio de 2016 foi positivo em 6,6 milhdes de Euros, e evidencia uma melhoria
assinalavel quando comparado com o resultado liquido positivo de 4,1 milhdes de Euros registados no ano
anterior. Esta melhoria resulta essencialmente dos ganhos e perdas imputados pelas subsidiarias de Jogo,
Estoril-Sol (Ill) e Varzim-Sol, cuja combinagdo de resultados em 2016 voltou a semelhanca de 2015 a ser
positiva, em contraste com o que ocorria até 2014. Ao resultado da operacgdo de base territorial acresce
também a contribuicdo dos resultados de base online, inexistentes em 2015, e que contribuiram também
para melhoria global dos resultados da Estoril-Sol, SGPS, S.A.
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8. ANALISE FINANCEIRA - CONTAS CONSOLIDADAS

Como é facilmente compreensivel a performance financeira do Grupo Estoril-Sol esta fortemente
dependente da evolugdo das receitas de jogo. Em 2016 o Grupo viu as suas receitas brutas de jogo
crescerem 3,7%, tendo estas atingido os 188,9 milh6es de Euros. Para este aumento contribuiram as
receitas de jogo online, inexistentes em 2015. As Receitas de jogo online ascenderam a 4,9 milhdes de
Euros em 2016 e representaram 3% do total de receitas de jogo do Grupo. As receitas de jogo de base
territorial do Grupo cresceram 1%
em 2016 e ascenderam 184,4

Dez - 2016 Dez - 2015 Var %

L Receita de Jogo 188.990.943 182.242.909  3,7%
milndes de Euros (1825 em imposto Especial Jogo -06.448.660 -95.002.204  a)
2015).

. . Taxa Efectiva de Imposto 51% 52%
Deduzidas de Imposto Especial P ’ ’
de Jogo as receitas de jogo totais Receita Liquida de Imposto Jogo 92.542.283  87.150.705  6,2%
do Grupo traduziram-se em 92,5

QOutras receitas operacionais ( F&B / Animagéao ) 9.871.601 10.626.797 -7,1%

milhdes de Euros, uma aumento
de 6,2% face aos 87,1 milhdes de Custos operacionais -71.665.716  -68.229.114  5,0%
Euros alcangados em 2015. A
taxa efectiva de  imposto
suportada pelo Grupo foi em 2016 AmortizagSes e Depreciagdes -20.423.898 -21.009.553  -2,8%
de 51% face aos 52% de 2015,

EBITDA 30.748.168 29.548.388 4,1%

Custos Financeiros -2.744.773 -4.272.038 -36%
tendo contribuido para esta
redugéo o facto de as receitas de 'mposto sobre rendimento (IRC) -117.699 -70.734 66%
Jogo online serem tributadas a Resultado Liquido Consolidado do exercicio 7.461.798 4.196.062 78%
uma taxa que varia num intervalo o

Accionistas da empresa mae 6.554.939 4.196.062
de 15% a 30%, consoante o Interesses minoritarios 906.859 -
volume de receitas alcangado. 7.461.798  4.196.062

Em 2016 o Casino de Estoril € 4 inciuios montantes registados na ribrica “impostos sobre o Jogo" a titulo de "imposto Especial de Jogo"
Lisboa suportaram taxas efectivas e "Remanescente calculado sobre a Contrapartida Minima"

de imposto de 50%, o Casino da P6voa de 57%, tendo uma vez mais sido penalizado pela aplicacdo da
tabela das contrapartidas minimas anuais, e o Casino Online suportou uma taxa de imposto efectiva de
20,2%.

As demais receitas operacionais do Grupo Estoril-Sol, restauracdo e animagdo, apresentam um
decréscimo de 7% tendo totalizado 9,8 milhdes de Euros. O aumento dos custos operacionais do Grupo
em 5% reflecte o investimento levado a cabo pelo Grupo no sentido de dinamizar e aumentar a oferta de
entretenimento, lazer e restauracao nos casinos por si explorados, mas principalmente o forte investimento
em marketing e publicidade levado a cabo pelo Grupo em 2016 relacionado com a campanha abertura e
langcamento do casino online. Esta campanha exigiu um forte compromisso e investimento em 2016 por
parte do Grupo, mas veio a revelar-se essencial para a obtencdo dos bons resultados deste novo
segmento de negécio.

A combinacdo favoravel entre o aumento das receitas de jogo e aumento dos custos operacionais em
menor propor¢do, permitiu ao Grupo Estoril-Sol melhorar os seus resultados operacionais em 4%, tendo
registado no ano de 2016 um EBITDA positivo de 30,7 milhdes de Euros que compara com os 29,5
milh8es de Euros alcancados em 2015.

14



RELATORIO DE GESTAO E

ESTORIL SOL SGPS SA

Num esforco concertado de equilibrio financeiro e menor dependéncia de terceiros, o Grupo reduziu o seu
passivo bancério em 25,4 milhdes de Euros, tendo dessa reducgéo resultado uma diminuigcdo significativa
dos encargos financeiros
suportados pelo  Grupo. A
Dezembro de 2016 o passivo

Passivo Bancario

(milhdes de Euros)

60 4,5
bancario do Grupo ascendia a . . 4
30,3 milhdes de Euros. O Grupo 3,5
suportou em 2016 encargos 40 - 3
. . » 2,5
financeiros no montante global 2,7 30 S 5
milhGes de Euros, um decréscimo 15
de 36% face ao ano anterior. 1 30,3 1
0,5
O Resultado Liquido Consolidado ~ ° 0
] o 2015 2016
do Grupo foi em 2016 positivo em
Passivo Bancario Encargos Financeiros

7,4 milhdes de Euros que
compara com um resultado
positivo de 4,1 milhdes Euros registados no exercicio anterior. Destes 7,4 milhdes de Euros, 6,5 milhes
Euros pertencem aos accionistas da Estoril-Sol, SGPS, S.A, sendo os remanescentes pertencentes aos
interesses minoritarios e nao controlaveis.

Esta melhoria significativa dos resultados reflecte essencialmente: o crescimento das receitas de jogo, a
optimizacdo da estrutura de custos levada a cabo no decurso dos ultimos anos e a redugéo da exposi¢do
bancaria do Grupo com a consequente redugdo dos encargos financeiros suportados.

Do futuro:

As especificidades e os condicionalismos em que, no presente, se move a economia nacional, tornam
particularmente arriscado prever a evolugdo dos factores que determinam o resultado da exploracdo dos
casinos portugueses. Se, por um lado, a aposta no aumento do consumo interno que vem marcando a
politica econdmica do governo, é condicdo de partida para um aumento do rendimento disponivel,
referencial importante para a determinacdo da evolucdo favoravel das receitas de jogo, por outro lado
continua a subsistir a davida se as preocupacdes da comunidade europeia ndo virdo a determinar, no
futuro, a necessidade de adopcdo de medidas de indole contraccionista que necessariamente se
repercutirdo de forma negativa no andamento dessas mesmas receitas de jogo.

Sera, assim, avisado esperar pelos resultados da execugdo orgamental do ano em curso para podermos
adquirir, numa perspectiva macroeconémica, maior convicgdo sobre o rumo que o Pais seguira.

Em funcao dos resultados que vém sendo obtidos até ao presente momento, podemos, todavia, prever
para o exercicio ja em curso, um moderado crescimento de receitas.
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9. ANALISE FINANCEIRA - RELATO POR SEGMENTOS

As actividades do Grupo centram-se essencialmente na exploracdo do Casino do Estoril e do Casino de
Lisboa, concessionados até 2020 a Estoril-Sol (lll), e na exploragdo do Casino da Pdévoa de Varzim,

concessionado a
. , Estoril Lisboa Pévoa Online Outros
Varzim-Sol até 2023.
DeSde JUlhO de 2016 o Receita de Jogo 59.209.867 80.565.891 44.346.395 4.868.790
, Impostos sobre 0 Jogo -29.612.596  -40.406.600 -25.445.434 -984.029
grupo passou também a
deter uma Iicen(;:a de Taxa Efectiva de Imposto 50% 50% 57% 20%

exploracdo de jogo Receita Liquida de Imposto Jogo 29.507.272  40.159.291 18.900.961 3.884.761
online valida até Julho  gpa

6.531.622  22.125.600 4.296.877 1.827.924
de 2019, somando
i i Margem de EBITDA 11% 27% 10% 38%
assim mails um
segmento de negécio. Amortizagbes e Depreciagbes -7.782.909 -6.956.133 -5.808.066 -11.859
Custos Financeiros -756.826 -984.252 -1.195.348 -2.347
A Semelhanga do que Resultados do segmento -2.008.113  14.185.215 -2.766.037 1.813.718
aconteceu em 2016 com
Resultado operagdes outros segmentos -3.762.985
o sector em Portugal,
também as receitas de Resultado Liquido Consolidado - 2016 7.461.798

jogo dos casinos

explorados pelo Grupo apresentaram taxas de crescimento positivas, com excepg¢do do Casino do Estoril
onde as receitas de jogo recuaram 3,8% para os 59,2 milhdes de Euros. O Casino de Lisboa apresentou
um crescimento de 2,3% das suas receitas de jogo, tendo as mesmas ascendido a 80,5 milhdes de Euros.
O Casino da Pdvoa foi de todos o que mais viu as suas receitas de jogo crescer, 5,8%, tendo as mesmas
atingido os 44,3 milh8es de Euros. Este crescimento porém ndo foi suficiente para repor o patamar de
receitas gerado em 2009, e como tal o Casino da Pdvoa viu uma vez mais em 2016 serem-lhe exigidos
valores a titulo de “Contrapartida Minima” de Imposto de Jogo no valor total de 3,2 milhées de Euros, e
gue em termos praticos se traduzem numa taxa efectiva de imposto sobre as receitas de jogo de
aproximadamente 57%. Tendo iniciado actividade no dia 25 de Julho de 2016, o Casino Online gerou
receitas de jogo de aproximadamente 4,8 milhdes de Euros, tendo contribuido significativamente para a
melhoria global das receitas de jogo do Grupo que totalizaram em 2016, 188,9 milhdes de Euros, um
crescimento global de 3,7% face a 2015.

As quebras acumuladas .
das receitas de jogo, EBITDA / Resultado Liquido

{milhdes de Euros)
resultado de anos

sucessivos .0 20,8 21
caracterizados por um 0,0
. 14,2
guadro macroeconémico 15,0 m
nacional e europeu de 100 81 65
~ 27

contraccgao das 50 3.3 O,
economias e do 5o 0o
rendimento - dlsponlyel <o 14 20 21 28
das familias, tém ’ ’

i % -10,0
conduzido a adopgéo de 2015 = 2016 @ 2015 | 2016 = 2015 @ 2016 | 2015 | 2016
politicas por parte do Estoril  Estoril  Lishos  Lishos Pdwos Powoa  Online  Online
Grupo de racionalizagéo EBITDA g1 85 208 | 221 33 42 o 1E
de meios e optimizacdo Resultado liquide -1,4 -2,0 10,8 14,2 -41 -28 0 18

de recursos com vista a
atingir o equilibrio econémico e financeiro das concessGes em que opera. A combinagédo favoravel durante
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10.

0 ano 2016 destas politicas com a recuperacdo das receitas de jogo permitiu a consolidacdo dos
resultados operacionais (EBITDA) dos casinos explorados pelo Grupo, tendo todos eles registado
resultados operacionais positivos, com maior expressdo no caso do Casino de Lisboa 22,1 milhes de
Euros, tendo do Casino do Estoril apresentado um EBITDA positivo de 6,5 milhdes de Euros, o Casino da
Pévoa 4,2 milhdes de Euros e o recém-criado Casino Online 1,8 milhdes de Euros. Tanto o Casino da
Pbévoa como o Casino do Estoril apresentam um resultado liquido negativo, -2,8 milhdes de Euros e -2
milhGes de Euros, respectivamente, ao contrario do seu congénere de Lisboa que apresenta um resultado
liquido positivo de aproximadamente 14,2 milhdes de euros. O Casino Online registou um resultado
positivo em 2016 de 1,8 milhdes de Euros.

Importa assim enfatizar que esta performance tem sido sucessivamente penalizada pelos impostos que
incidem directamente sobre as receitas de jogo, e que no caso do casino da Pdévoa correspondem, em
2016, a uma taxa efectiva de imposto de 57% sobre as receitas de jogo geradas, comprovando na pratica
os niveis elevados e desadequados da fiscalidade especifica da actividade de Jogo face a conjuntura
actual dos Casinos Portugueses. Ainda assim de realcar o facto dos resultados apresentados terem
melhorado em todos os casinos, com a excepg¢éo do Casino do Estoril.

Prosseguindo uma politica de selec¢do criteriosa de investimentos, o Grupo efectuou em 2016
investimentos no montante global de 5 milhdes euros, sendo que destes, foram canalizados para o Casino
da Pdévoa 2,2 milhdes de Euros, 1,5 milhdes Euros para o Casino de Lisboa e 1,1 milhdes de Euros para o
Casino do Estoril. A grande maioria deste investimento foi aplicado na aquisicdo de equipamento de jogo
com vista a renovacao e substituicdo de algum equipamento de jogo com maior antiguidade. A aquisicao
deste tipo de equipamento é comparticipada a 50% pelo Servigo de Inspeccao de Jogos do Turismo de
Portugal.

RECURSOS HUMANOS

A politica de remuneracgdes e regalias sociais praticada pelo Grupo Estoril-Sol ao longo dos dltimos anos
tem vindo a privilegiar a contengdo ao nivel da atualizacdo das remuneragfes fixas, promovendo o
aumento das remuneragBes variaveis indexadas a resultados, assegurando complementarmente um

conjunto relevante de beneficios e regalias sociais ao N° médio de colaboradores

nivel da salde designadamente: seguro de saude, 2016 2015
apoio médico e comparticipacdo em medicamentos. O Casino do Estoril 340 333
Grupo tem vindo a dinamizar, de forma crescente, a Casino de Lisboa 300 209
celebragdo de protocolos com InstituicGes diversas no Casino da Pévoa 239 240

ambito de projetos de responsabilidade social, €asino Online 9 -

designadamente com a Associacdo Portuguesa de Casinos ao nivel do suporte a campanhas de
solidariedade e com a EPIS “Empresarios para a Inclusdo Social” no ambito de projetos de voluntariado de
apoio a alunos com dificuldades escolares.

Em 2016 a subsidiaria do Grupo, Estoril-Sol (Ill) que explora os casinos do Estoril e Lisboa, com a
imprescindivel e relevante colaboragédo da Comisséo de Trabalhadores, assinou com o SITESE - Sindicato
dos Trabalhadores e Técnicos dos Servicos e com o SPBC - Sindicato dos Profissionais de Banca, um
novo Acordo de Empresa que assegura a manutengdo de beneficios e regalias sociais que diferenciam,
positivamente, a Estoril-Sol (l1l) e o Grupo Estoril-Sol no panorama laboral do pais.
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12.

POLITICA FINANCEIRA DO GRUPO

As Empresas do Grupo Estoril Sol prosseguem uma politica financeira baseada na preservacéo da sua
independéncia financeira, maioritariamente apoiada pelos meios libertos anualmente.

Com o suporte de diversas instituicdes de crédito, as Empresas do Grupo recorrem a um conjunto de
instrumentos financeiros, de taxa variavel, cujas maturidades sdo negociadas em func¢éo da previsivel
capacidade de libertagdo de fundos.

GESTAO DE RISCO

As Empresas do Grupo, enquanto entidades concessionarias da actividade de jogo, encontram-se
expostas, no normal desenvolvimento das suas actividades, a um conjunto de riscos e incertezas, a seguir
identificadas:

Risco Fisico e Contratual:

As empresas do Grupo visando a prevengdo e minimizacdo dos riscos inerentes as suas actividades,
dispdem de Servigos técnicos especializados de supervisdo responsaveis pelo cumprimento rigoroso das
normas de seguranca fisica de clientes, colaboradores e instalacdes e, ainda, do cumprimento da
legislagdo que tutela o sector de jogo em Portugal, sendo de salientar que os Casinos portugueses estédo
sujeitos a uma fiscalizacdo permanente e presencial feita pelo Estado através do Servico de Inspecc¢éo de
Jogo, do Instituto de Turismo de Portugal I.P.

Periodicamente, com a colaboracdo de entidade externa, sdo realizadas analises de risco aos
procedimentos instituidos e a seguranca fisica dos activos.

Risco de Negécio:

Nos termos do contrato de concessédo, o Estado Portugués garante as concessiondrias a exclusividade na
exploracdo dos jogos de fortuna e azar a troco do pagamento de elevadas contrapartidas iniciais e de
elevadas taxas de tributagcdo anual. Nao obstante, o Estado Portugués tem-se revelado incapaz de
regulamentar o acesso de cidaddos nacionais aos milhares de casinos cibernéticos ilegais que hoje
existem e constituem um crescente factor de concorréncia desleal, quer por representarem um significativo
acréscimo de oferta clandestina, quer por significarem uma flagrante via de evasao fiscal.

Acresce ainda o facto ndo menos relevante de o Decreto-Lei n°275/2001 prever o pagamento de
contrapartidas minimas as quais foram constituidas numa base de crescimento de receitas anuais a
precos correntes, até final da concessdo, o que no actual cenario macroeconémico de crise permanente,
leva a que as entregas das contrapartidas anuais se cifrem em valores superiores a 50% da receita bruta.
Contudo, face ao desequilibrio existente nos contratos de concessdo que importa urgentemente regularizar
em prol das Concessionarias, bem como das receitas provenientes para o Turismo, cremos que a Tutela
tudo fard para repor o necessario equilibrio, e que este facto sera ultrapassado. Caso assim ndo se
proceda, as Concessiondrias encontram-se a acionar ac¢des judiciais para tal facto, a fim de fazer valer os
seus direitos.

18



RELATORIO DE GESTAO E

ESTORIL SOL SGPS SA

Risco Financeiro:

Os significativos investimentos que as Empresas do Grupo realizaram nos Gltimos anos, de que
destacamos 0 montante pago pelas prorrogagfes dos contratos de concessdo da zona do Estoril e da
Pévoa de Varzim, a contrapartida inicial paga relativa ao Casino Lishoa e os investimentos feitos por
motivos de reconstrugdo, renovacdo, modernizagdo e ampliagdo dos Casinos, implicaram, no passado
recente, um acréscimo de endividamento que, conjugado com as variacdes das taxas de juro do mercado,
determinaram elevados custos financeiros e um potencial risco de liquidez.

Em func@o dos meios monetérios libertos pela exploracéo, entendemos que o risco financeiro a que as
Empresas do Grupo estdo expostas é diminuto, tendo o mesmo juizo de valor prevalecido na andlise
efectuada pelas Instituicbes Financeiras, expresso na dispensa da prestacdo de quaisquer garantias
patrimoniais nas operag¢fes contratadas.

Risco de Crédito:

A legislacdo portuguesa proibe as concessionérias de casinos de conceder crédito a actividade de jogo
pelo que, também neste capitulo, as Empresas concessionarias ndo estdo expostas a risco de crédito. As
demais receitas da actividade de restauracdo e animacdo, que representam cerca de 3% das receitas,
traduzem uma exposicéo despicienda.

Risco Cambial:

Todas as operagfes sdo realizadas em Euros pelo que as Empresas do Grupo ndo tém qualquer
exposicao ao risco cambial.
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13. FACTOS RELEVANTES

- Em 2013, e apos deliberacdo undnime tomada em sede da Associacdo Portuguesa de Casinos, as
empresas operacionais do Grupo Estoril-Sol, intentaram contra o Estado acg¢des judiciais em que pedem
gue seja reposto o equilibrio econdmico e financeiro das concessdes. Tal pedido € alicer¢cado, entre outras
razdes, pelo facto de o Estado, através de acc¢Bes e omissfes, ter dado causa a alteracdes das
circunstancias que estiveram na base da negociacao das concessdes. De entre elas releva o facto de ter
sido pressuposto na base de calculo dos impostos a pagar pelas concessionarias uma subida continua e
acentuada de receitas em todo o periodo da concessdo. Ndo obstante ndo se ter verificado essa
proposicédo, devido a conjuntura econdmica e também como consequéncia da atitude do Estado em
relagdo ao jogo on-line e ao jogo clandestino, entre outras, continuou este a exigir-lhes o pagamento de
elevadissimos impostos, calculados sobre receitas que estas ndo obtiveram.

Assim, ndo restou alternativa as concessiondrias que ndo fosse a de impugnarem junto dos competentes
Tribunais Administrativos e Fiscais todas as liquida¢Bes de imposto que lhes foram apresentadas desde
entdo, tendo para esse efeito, apresentado as necesséarias garantias judiciais. Contudo a data de
aprovacdo deste mesmo relatdrio, e pese embora o Grupo tenha impugnado todas as liquidacdes de
imposto que Ihe foram apresentadas, as mesmas encontram-se, sem excepcao, liquidadas, ndo tendo o
Grupo ou qualquer das suas subsidiarias, por esta mesma razéo, & data destas demonstragées financeiras
qualquer divida vencida para com Estado Portugués relacionada com o Imposto de Jogo. (Nota 29 e 32 do
Anexo as Demonstragfes Financeiras Consolidadas).

- Entrou em vigor no dia 28 de Junho de 2015 o Regime Juridico dos Jogos e Apostas Online (RJO),
aprovado pelo Decreto-Lei n°66/2015. Esta regulamentacdo que entrou agora em vigor, e que o Governo
aprovou, veio uma vez mais traduzir-se numa penalizagdo para as concessionarias de jogo pondo
unilateralmente termo ao direito exclusivo de exploragdo dos jogos de fortuna ou azar em territorio
nacional, — direito esse pelo qual pagaram vultuosas quantias e assumiram significativas obrigagfes
acessorias de exploragdo —, o diploma agora em vigor, coloca-as, no essencial, em igualdade de
circunstancias com os infractores do passado que, entretanto, conseguiram ilegalmente construir a sua
base de dados de clientes, factor determinante para garantir o sucesso deste negécio.

- A Comisséo de Jogos do Turismo de Portugal, I.P., em reunido realizada em 25 de Julho de 2016,
deliberou ao abrigo do Regime Juridico dos Jogos e Apostas Online (RJO), aprovado pelo Decreto-Lei n.°
66/2015, de 29 de Abril, atribuir a Estoril Sol Digital, Online Gaming Products and Services, S.A., uma
licenca para exploracdo de Jogos de fortuna ou azar online, a qual operara sob o dominio de internet
www.estorilsolcasinos.pt/. Essa licenca sera valida pelo prazo inicial de trés anos, a contar da data da sua
emissdo, caducando em 24 de Julho de 2019, caso ndo seja renovado, nos termos e condi¢gfes previstos
no RJO. A Estoril Sol Digital, iniciou a exploragdo da actividade de jogo online através do sitio de internet
atras mencionado no mesmo dia da atribuicdo da licenca, isto €, 25 de Julho de 2016.

- No ambito da actividade de exploragdo de jogos online, que pretende efectuado através da sua
subsidiaria a Estoril Sol Digital, Online Gaming Products and Services, S.A, a Estoril Sol (Ill) — Turismo,
Animacéo e Jogo, S.A., sociedade detida pela emitente, celebrou com a sociedade Vision Gaming Holding
Limited, sedeada em Malta, um acordo de associagdo, através do qual esta passou a deter uma
participagdo minoritaria, correspondente a 49,9998% do capital social da Estoril Sol Digital, mantendo a
Estoril Sol (lll) S.A. a maioria do capital e dos votos na referida sociedade. Desta operacdo néo resultaram
mais-valias para o Grupo Estoril-Sol em face da venda parcial do capital social ter sido realizada pelo
mesmo valor da sua constitui¢ao.
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14. FACTOS SUBSEQUENTES

Entre o dia 31 de Dezembro de 2016 e a data do presente relatério, ndo ocorreram factos relevantes que
possam afectar materialmente a posi¢éo financeira e os resultados futuros da Estoril-Sol, S.G.P.S. e as
demais Empresas do Grupo, para além dos abaixo indicados:

- Durante o primeiro trimestre de 2017 o Grupo liquidou 11.606.867 Euros relativos a contrapartida anual
do Imposto Especial de Jogo, 3.241.292 Euros referentes ao remanescente calculado sobre a contraparti-
da minima, e 6.541.148 Euros referentes ao Imposto Especial de Jogo relativo ao periodo de Dezembro de
2016 (Nota 29 do anexo as demonstracdes financeiras consolidadas), tendo sido canceladas garantias
bancarias prestadas pelo Grupo no montante total de 17.244.052 Euros.
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15. DECLARACOES

Declaragdo de informagéo verdadeira, completa e adequada.

Os membros do Conselho de Administragdo da Estoril-Sol, S.G.P.S., S.A. assumem a responsabilidade
pela veracidade da informacéo contida no presente Relatério de Gestdo e asseguram que ndo existem
omissbes que sejam do seu conhecimento, o qual expde fielmente a evolugdo dos negdcios, do
desempenho e da posicdo da sociedade e das empresas incluidas no perimetro da consolidagdo, bem
como contém a adequada descri¢do dos principais riscos e incertezas com que se defrontam as empresas
do Grupo. As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, elaboradas em conformidade com as
normas contabilisticas aplicaveis, reflectem uma imagem verdadeira e apropriada do activo, do passivo, da
situagdo financeira e dos resultados da emitente, bem como das empresas incluidas no perimetro da
consolidacéo.
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16. AGRADECIMENTOS

O Conselho de Administracdo quer expressar publicamente o seu agradecimento a todos os clientes do
Grupo Estoril-Sol pela preferéncia e confianca demonstradas, aos fornecedores e as Instituicbes de
Crédito pela cooperacao recebida.
O Conselho de Administragdo manifesta, ainda, o seu apre¢co e agradecimento a todos quantos, no
decorrer do exercicio, com ele colaboraram, nomeadamente aos membros de todos os Orgdos Sociais,
sendo devido um agradecimento especial aos Trabalhadores do Grupo Estoril-Sol pelo elevado sentido de
responsabilidade com que encararam as dificeis — mas indispensaveis - ac¢bes de gestdo que
empreendemos.
Estoril, 18 de Abril de 2017

O Conselho de Administragao

- Presidente:

Stanley Hung Sun Ho

- Vice-Presidentes:
Mério Alberto Neves Assis Ferreira
Patrick Wing Ming Huen

- Vogais:
Pansy Catilina Chiu King Ho
Ambrose Shu Fai So
Man Hin Choi
Anténio José de Melo Vieira Coelho
Vasco Esteves Fraga
Jorge Armindo de Carvalho Teixeira
Calvin Ka Wing Chann

Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz
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PARTE | — INFORMAGAO SOBRE ESTRUTURA ACCIONISTA, ORGANIZAGAO E GOVERNO DA
SOCIEDADE

A. ESTRUTURA ACIONISTA
I. Estrutura de capital
1. Estruturade capital

O capital social da Sociedade, é de €59.968.420,00 Euros esta integralmente realizado, e é constituido por
11.993.684 acgdes no valor nominal de €5,00 Euros cada.

A Sociedade detém em carteira 62.565 acgdes proprias.

Todas as acgdes representativas do capital social da Sociedade - ac¢des ordindrias, nominativas e ao
portador - estdo admitidas a negociagdo, ndo havendo categorias de accdes com direitos ou deveres
especiais.

A estrutura de capital é a seguinte:

N° de acgdes detidas

directamente em % Capital % Direitos de
Entidade / Accionista 31-Dez-2016 Social voto
Finansol - Sociedade de Controlo, SGPS, S.A. 6.930.604 57,79% 60,23%
Amorim - Entretainment e Gaming International, SGPS, S.A. 3.917.793 32,67% 33,13%
Restantes Accionistas 1.082.722 9,03% 6,64%
Accdes Proprias 62.565 0,52%
Total 11.993.684 100,00% 100,00%

2. Restricdes atransmissibilidade e titularidade de ac¢des

Existem restricdes a transmissibilidade de acc¢des que resultam da aplicacdo a esta Sociedade do
estatuido na Resolugéo do Conselho de Ministros n.° 115/99 (22 série) publicada no D.R. Il série n.° 184 de
9 de Agosto de 1999, que obriga a sociedade a respeitar os requisitos previstos no art.° 17° do D.L. n.°
422/89, de 2 de Dezembro, nos termos seguintes:

" 1 - Os capitais prprios das sociedades concessionarias ndo poderéo ser inferiores a 30% do activo total liquido, devendo
elevar-se a 40% deste a partir do sexto ano posterior a celebragdo do contrato de concesséo, sem prejuizo do respectivo
capital social minimo a ser fixado, para cada uma delas, no decreto regulamentar a que se refere o artigo 11°.

2 - Pelo menos 60% do capital social serdo sempre representados por acgbes nominativas ou ao portador, em regime de
registo, sendo obrigatéria a comunicagdo a Inspecgdo-Geral de Jogos pelas empresas concessionarias de todas as
transferéncias da propriedade ou usufruto destas no prazo de 30 dias ap6s o registo no livro préprio da sociedade ou de
formalidade equivalente.

3 - A aquisigdo, a qualquer titulo, da propriedade ou posse de acgdes que representem mais de 10% do capital ou de que
resulte, directa ou indirectamente, alteragéo de dominio das concessionarias por outrem, pessoa singular ou colectiva, carece
de autorizagdo do membro do Governo responsavel pela érea do turismo, sob pena de os respectivos adquirentes néo
poderem exercer 0s respectivos direitos sociais.

4 - Se 0 adquirente das acgles for pessoa colectiva, podera a autorizagdo condicionar a transmisséo a sujeicao da entidade
adquirente ao regime do presente artigo.
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5 - O decreto regulamentar a que se refere o artigo 11° podera impedir ou limitar a participagéo, directa ou indirecta, no capital
social de uma concessionaria por parte de outra concessionaria ou concessionarias, sendo nulas as aquisi¢ées que violem o
disposto naquele diploma."

3. Numero de acg¢bes proprias, percentagem de capital social correspondente e percentagem de
direitos de voto a que corresponderiam as acg¢8es proprias
A Sociedade detém 62.565 acgBes proprias correspondentes a 0,52% do seu capital social.

A aquisigcdo dessas mesmas accdes ocorreu conforme se detalhe na tabela abaixo:

Ano Aquisicao N° accBes  Valor nominal Total nominal  Total prémios Total
2001 34.900 5 174.500 280.945 455.445
2002 43 5 215 184 399
2007 22 5 110 88 198
2008 27.600 5 138.000 114.264 252.264
Total 62.565 312.825 395.481 708.306

Euros

4. Acordos significativos de que a sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados ou
cessem em caso de mudanca de controlo da sociedade na sequéncia de uma oferta publica de
aquisicdo, bem como os efeitos respectivos, salvo se, pela sua natureza, a divulgagcdo dos
mesmos for seriamente prejudicial para a sociedade, excepto se a sociedade for
especificamente obrigada a divulgar essas informacgdes por forga de outros imperativos legais

Tanto quanto é do conhecimento do Conselho de Administracdo da Sociedade ndo existem acordos de
que a Estoril-Sol seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem em caso de mudanca de
controlo da Sociedade, na sequéncia de uma oferta publica de aquisicéo.

5. Regime a que se encontre sujeita a renovagao ou revogacdo de medidas defensivas, em
particular aquelas que prevejam a limitacdo do numero de votos susceptiveis de detencéo ou
de exercicio por um Unico accionista de forma individual ou em concertacdo com outros
accionistas.

N&do foram adoptadas quaisquer medidas defensivas, por se entender que as mesmas ndo se justificam,
tendo presente a estrutura accionista da Sociedade que se mantém estavel ha varios anos e a existéncia
de dois accionistas de referéncia que concentram 90,45% do capital social (a percentagem de free-float é
manifestamente reduzida).

6. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade e possam conduzir a restricdes
em matéria de transmissédo de valores mobiliarios ou de direitos de voto.

A Sociedade ndo tem conhecimento de acordos parassociais que possam conduzir a restricbes em
matéria de transmisséo de valores mobiliarios ou de direitos de voto.
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Il. Participagfes Sociais e Obrigagdes detidas
7. ldentificacdo das pessoas singulares ou colectivas que, directa ou indirectamente, séo titulares
de participa¢des qualificadas, com indicacdo detalhada da percentagem de capital e de votos

imputavel e da fonte e causas de imputacéo.

A Sociedade tem dois accionistas de referéncia que, em conjunto, controlam, directa e indirectamente,
cerca de 90,4% do capital social e 93,36% dos respectivos direitos de voto:

Em 31 de Dezembro de 2016 a estruturas das participagbes qualificadas na Estoril-Sol, SGPS,S.A.,
calculadas nos termos do artigo 20° do Cddigo dos Valores Mobiliarios (“CVM”), era como segue:

N° de acgdes detidas

directamente em % Capital % Direitos de
Entidade / Accionista 31-Dez-2016 Social voto
Finansol - Sociedade de Controlo, SGPS, S.A. 6.930.604 57,79% 60,23%
Amorim - Entretainment e Gaming International, SGPS, S.A. 3.917.793 32,67% 33,13%
Restantes Accionistas 1.082.722 9,03% 6,64%
AccOes Proprias 62.565 0,52%
Total 11.993.684 100,00% 100,00%

FINANSOL, SOCIEDADE DE CONTROLO, S.G.P.S., S.A.

A ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 62.565 accdes proprias, pelo
que sendo a FINANSOL - SOCIEDADE DE CONTROLO, S.G.P.S., S.A., em 31 de Dezembro de 2016
titular de 6.930.604 ac¢bBes da ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A,, detinha directamente 57,79% do capital
social e 58,09% dos direitos de voto.

Os membros dos Orgdos de Administracédo e Conselho Consultivo das Empresas que se encontram em
relacdo de dominio ou de Grupo com a ESTORIL-SOL., detinham 255.698 ac¢bes da ESTORIL-SOL,
S.G.P.S,, S.A,, correspondentes a 2,1% do capital social e direitos de voto.

Assim, em termos globais, a participagdo directa e indirecta da FINANSOL no capital da ESTORIL-SOL é
de 57,79% e de 60,23% dos direitos de votos.

AMORIM - ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, S.G.P.S, S.A.

A ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 62.565 ac¢bes proprias, e,
sendo a AMORIM - ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, S.G.P.S., S.A. titular de 3.917.793
accdes, esta sociedade detinha directamente 32,67% do capital social e 33,13% dos direitos de voto da
ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A..

Por seu turno o Senhor José Américo Amorim Coelho, era titular de 34.915 ac¢Bes da ESTORIL-SOL,
S.G.P.S,, S.A., correspondentes a 0,29% do capital social e direitos de voto.

Assim, em termos globais, a participacdo directa e indirecta da AMORIM- ENTERTAINMENT E GAMING
INTERNATIONAL, SGPS, SA no capital social da ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A. era, em 31 de Dezembro
de 2016, de 32,67% e de 33,13% dos direitos de votos.
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8.

Indicacdo sobre o numero de acgOes e obrigagdes detidas por membros dos 6rgdos de

administracdo e de fiscalizagao.

Em cumprimento do disposto no n.° 5 do artigo 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se
que os membros dos 6rgéos sociais da Sociedade titulares de valores mobiliarios emitidos pela ESTORIL-
SOL, S.G.P.S. e por sociedades com as quais a Empresa se encontra em relagéo de dominio ou de grupo,

em 31 de Dezembro de 2016, eram 0s seguintes:

N° Accbes N° Accbes
em Valor N° accdes N° acgles em
31.12.15 Data (€/accdo) adquiridas alienadas  31.12.16
Membros do Conselho de Administragdo
Stanley Hung Sun Ho 135.662 - - - - 135.662
Mario Alberto Neves Assis Ferreira 601 - - - - 601
Patrick Wing Ming Huen 55.000 - - - - 55.000
Pansy Catilina Chiu King Ho 0 - - - - 0
Ambrose Shu Fai So 50.000 - - - - 50.000
Man Hin Choi 527 - - - - 527
Anténio José de Melo Vieira Coelho 0 - - - - 0
Vasco Esteves Fraga 608 - - - - 608
Jorge Armindo de Carvalho Teixeira 0 - - - - 0
Calvin Ka Wing Chann 1.000 - - - - 1.000
Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz 0 - - - - 0
Membros do Conselho Consultivo
Rui José da Cunha 12.300 - - - - 12.300
Membros do Conselho Fiscal
Mario Pereira Pinto 0 - - - - 0
Anténio José Alves da Silva 0 - - - - 0
Manuel Martins Lourenco 0 - - - - 0
Armando do Carmo Gongalves 0 - - - - 0
Revisor Oficial de Contas
José Martins Lampreia 0 - - - - 0

9. Poderes especiais do 6rgdo de administragdo, nomeadamente no que respeita a deliberacfes de
aumento do capital (art. 245.°-A, n.° 1, al. i), com indicacdo, 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 concretizagdo dos poderes atribuidos.

Nos termos dos artigos 22° e 23.° dos Estatutos da Sociedade, compete ao Conselho de Administragédo
gerir as actividades da Sociedade, sendo-lhe conferidos exclusivos e plenos poderes de representacdo da
Sociedade. Para o efeito, goza dos mais amplos poderes de gestdo, podendo deliberar sobre qualquer

assunto da administracdo da Sociedade, nomeadamente sobre:

a. Eleigdo do seu Presidente e do Vice-Presidente, caso a Assembleia Geral ndo tenha, ela propria,
procedido a essa nomeacao;

® Q0

Cooptacdo de administradores substitutos;

Criacd@o, composicdo, competéncia e funcionamento da Comissédo Executiva;
Pedido de convocacéo de Assembleias-Gerais;

Relatério e conta anuais, a submeter & Assembleia Geral;
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f. Proposta a Assembleia Geral de prestacdo de caugdes e dacdo de garantias pessoais ou reais pela
Sociedade;

g. Proposta a Assembleia Geral de extensdes ou redu¢des importantes da actividade da Sociedade;

h. Modificagcdes importantes na organizacdo da empresa;

i. Estabelecimento ou cessacao de cooperacao duradoura e importante com outras empresas;

j.- Proposta a Assembleia Geral de aumento ou reduc¢éo de capital social;

k. Proposta & Assembleia Geral de projectos de fuséo, cisdo ou transformacgado da Sociedade;

I.  Aumentos de capital social, por uma ou mais vezes, até ao limite maximo e absoluto de aumento de
um milh&o seiscentos e vinte e um mil e noventa e trés Euros e dezassete céntimos, por entradas em
dinheiro, desde que, respeitadas normas imperativas legais, o aumento se destine a ser subscrito por
administradores, colaboradores da empresa e outras pessoas ou entidades com prestacdo de servigos
relevantes & mesma, a identificar nos termos e condic¢des deliberadas em Assembleia Geral [artigo 5.°, n.°
2 dos Estatutos, ex vi da alinea I) do n.° 1 do artigo 23.° do mesmo documento];

m. Nomear e demitir quaisquer funcionarios, fixando-lhes os respectivos vencimentos ou indemnizagges,
guando houver lugar a estas;

n. Constituir mandatarios ou procuradores e revogar os mandatos conferidos;

0. Representar a sociedade, directamente ou através de mandatarios, em juizo e fora dele, activa e
passivamente, nomeadamente propondo, contestando e fazendo seguir ac¢fes, confessando, transigindo
ou desistindo, bem como comprometer-se em arbitragens voluntarias;

p. Exercer os direitos da sociedade correspondentes as suas participacdes no capital de outras
sociedades;

g. Executar e fazer cumprir os preceitos legais e estatutarios e as deliberacdes da Assembleia Geral;

r. Qualquer outro assunto sobre o qual algum administrador requeira deliberagdo do Conselho.

10. Informacé&o sobre a existéncia de relagBes significativas de natureza comercial entre os titulares
de participagdes qualificadas e a sociedade.

A Sociedade ndo tem relagdes significativas de natureza comercial entre os titulares de participagcbes
qualificadas e a Sociedade.
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B. ORGAOS SOCIAIS E COMISSOES
I. ASSEMBLEIA GERAL
a) Composicdo da mesa da assembleia geral
11. Identificacdo e cargo dos membros da mesa da assembleia geral e respectivo mandato.
A Mesa da Assembleia Geral é constituida, de acordo com o artigo 11.° dos Estatutos, por um Presidente,

um Vice- Presidente e um Secretario, ou apenas por um Presidente e um Secretario, conforme deliberado
pela Assembleia Geral, que poder&o ou néo ser accionistas.

Por referéncia a data de 31 de Dezembro de 2016, a constituicdo da Mesa da Assembleia Geral era a

seguinte:

Presidente.......... Dr. Pedro Canastra de Azevedo Maia
Vice-Presidente:.. Dr. Tiago Antunes da Cunha Ferreira de Lemos
Secretario: ......... Dr.2 Marta Horta e Costa Leitdo Pinto Barbosa

O Presidente da Mesa da Assembleia-geral, no exercicio das suas fungfes, conta com a colaboracéo dos
demais elementos da Mesa e dos servigos da Sociedade que estdo a sua inteira disposigdo para acorrer
as suas solicitag8es e para o ajudarem na preparacao e na pratica de todos os actos da sua competéncia.
Salienta-se a colaboragdo prestada na preparacdo e realizacdo das reunides da Assembleia-geral,
sublinhando-se, por ser mais estreita, a colaboracdo da Direccdo Administrativa e Financeira e da
Direccéo dos Servigos Juridicos.

O Presidente, o Vice-Presidente e o Secretario da Mesa foram eleitos em Assembleia-Geral extraordinaria
de 04 de Fevereiro de 2013, para o quadriénio de 2013/2016.

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 acfes, prazos impostos para o
exercicio do direito de voto ou sistemas de destaque de direitos de conteddo patrimonial (Art.
245.°-A, n.%1, al.f);

Nos termos do mesmo 10.°, n.° 3 dos Estatutos da ESTORIL-SOL, a cada cem ac¢des corresponde um
voto. Os accionistas possuidores de um numero de acgdes inferior ao que confira direitos de voto poderéo
agrupar-se de forma a completarem o nimero exigido para o exercicio do direito de voto (um voto por cada
cem accg0Oes) e fazer-se representar por um dos agrupados (artigo 10.°, n.° 4 dos Estatutos)

O regime aplicavel em matérias de direito de voto resulta do disposto no artigo 10.°, n.° 1 dos Estatutos,
que, em respeito pelas disposi¢cfes legais aplicaveis, estabelece que: “A Assembleia Geral é constituida
pelos accionistas possuidores de, pelo menos, cem ac¢des, desde que o averbamento ou depésito dessas
accdes nos cofres da sociedade tenham sido efectuados até cinco dias antes da data marcada para a
reunido da Assembleia Geral, ou as ac¢8es depositadas em intermediario financeiro, se forem tituladas, ou
inscritas em contas de valores mobiliarios escriturais, se revestirem essa natureza, e a declaragcdo em
conformidade recebida na sociedade até aquela data.”
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O voto por correspondéncia é admitido nos termos do n.° 5 do artigo 10.° dos Estatutos, mas nao esta
prevista a possibilidade de voto através de meios electrénicos.

13. Indicacdo da percentagem méaxima dos direitos de voto que podem ser exercidos por um Unico
accionista ou por accionistas que com aquele se encontrem em alguma das relagdes do n.°1
do art. 20.°.

Nao existem limitacdes ao exercicio do direito de voto, designadamente néo existe qualquer percentagem
méaxima dos direitos de voto que podem ser exercidos por um Unico accionista ou por accionistas que com
aguele se encontrem em alguma das rela¢gbes do n.° 1 do art. 20.°

14.1dentificacdo das deliberagbes accionistas que, por imposicdo estatutaria, s6 podem ser
tomadas com maioria qualificada, para além das legalmente previstas, e indicacdo dessas
maiorias.

Quer em primeira quer em segunda convocacéo, as deliberacdes sobre alteragBes estatutarias, fusao,
cisdo, transformacgado ou dissolucédo da sociedade, eleicdo da Comisséo de Fixacdo de Vencimentos e do
Conselho Consultivo, supressdo ou limitagdo do direito de preferéncia em aumentos de capital e
designacéo de liquidatarios da sociedade, tém de ser aprovadas pela maioria dos votos correspondentes
ao capital social (artigo 13.2, n.° 3 dos Estatutos).

Il. ADMINISTRAGCAO E SUPERVISAO
a) Composicéo (ao longo de 2016)
15. Identificagdo do modelo de governo adoptado.

O modelo de governo adoptado pela Estoril-Sol assenta no modelo tradicional portugués (também
identificado como “modelo latino”), sendo o governo da Sociedade assegurado por um Conselho de
Administragdo, um Conselho Fiscal e um Revisor Oficial de Contas (“ROC”).

16. Regras estatutarias sobre requisitos procedimentais e materiais aplicaveis a nomeagao e
substituicdo dos membros do Conselho de Administragéo.

As regras aplicaveis a designacdo e substituicdo dos membros do 6rgdo de administragdo seguem as
normas imperativas aplicaveis, bem como as disposi¢cdes constantes dos Estatutos (em particular, o
estabelecido nos artigos 17° a 24° dos Estatutos).

Nos termos dos Estatutos da Estoril-Sol, a administracdo da Sociedade compete a um Conselho de
Administracdo que é composto por trés a onze administradores, em numero impar, accionistas ou néo,
eleitos pela Assembleia Geral.

Os Estatutos da Estoril-Sol prevéem — ao abrigo das regras especiais de elei¢cdo constantes do artigo 392°
do Cddigo das Sociedades Comerciais -, que uma minoria de accionistas que represente, pelo menos,
10% do capital social da Sociedade e que tenha votado contra a proposta que fez vencimento na elei¢éo
do Conselho de Administracdo, tem o direito de designar um Administrador (artigo 17.°, n.° 5 dos
Estatutos).
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A Assembleia Geral que eleger o Conselho de Administracdo podera designar um dos seus membros para
o exercicio das funcdes de Presidente do Conselho e um ou dois para Vice-Presidentes. Na falta de
designacgdo pela Assembleia Geral, caberd aos administradores escolher de entre si o Presidente do
Conselho de Administragdo e o(s) Vice-Presidente(s), podendo substitui-los a qualquer momento (artigo
17.°, n.°s 3 e 4 dos Estatutos).

Nos termos da lei, quando um nimero de administradores for alargado durante um mandato, ou quando
haja lugar a nomeacéo por cooptagdo, o mandato dos novos administradores termina simultaneamente
com o mandato daqueles que ja se encontravam em exercicio (artigo 17.°, n.° 2 dos Estatutos).

O mandato dos membros do Conselho de Administracdo € de quatro anos, sendo o ano de eleicdo
considerado como um ano civil completo, ndo existindo restricdo a reelei¢cdo dos administradores.

O Conselho de Administragcdo delibera por maioria simples dos seus membros, sendo que a todos os
administradores assiste igual direito de voto. As deliberagdes sdo tomadas por maioria simples dos votos
emitidos.

Nos termos do artigo 23.° dos Estatutos da Sociedade, e conforme referido no Ponto 9 supra do presente
Relatério, e muito embora a gestdo da Sociedade esteja delegada a uma Comissdo Executiva
relativamente a todos os poderes de gestdo legalmente delegaveis, o Conselho de Administracdo goza
dos mais amplos poderes de gestdo, podendo deliberar sobre qualquer assunto da administragdo da
Sociedade, nomeadamente sobre:

a. Eleicdo do seu Presidente e do Vice-Presidente, caso a Assembleia Geral ndo tenha, ela propria,

procedido a essa nomeacao;

Cooptacdo de administradores substitutos;

Criacao, composic¢édo, competéncia e funcionamento da Comissdo Executiva;

Pedido de convocacéo de Assembleias-Gerais;

Relatério e conta anuais, a submeter a Assembleia Geral;

. Proposta a Assembleia Geral de prestacédo de caucdes e dacdo de garantias pessoais ou reais  pela

Sociedade;

g. Proposta a Assembleia Geral de extensdes ou redug8es importantes da actividade da  Sociedade;

h. ModificagBes importantes na organizagdo da empresa;

i. Estabelecimento ou cessacéo de cooperacdo duradoura e importante com outras empresas;

j- Proposta a Assembleia Geral de aumento ou reducgédo de capital social;

k. Proposta a Assembleia Geral de projectos de fuséo, cisdo ou transformacgado da Sociedade;

I. Aumentos de capital social, por uma ou mais vezes, até ao limite maximo e absoluto de aumento de

um milh&o seiscentos e vinte e um mil e noventa e trés Euros e dezassete céntimos, porentradas em

dinheiro, desde que, respeitadas normas imperativas legais, o aumento se destine a ser subscrito por

administradores, colaboradores da empresa e outras pessoas ou entidades com prestacdo de servigcos

relevantes a mesma, a identificar nos termos e condi¢des deliberadas em Assembleia Geral [artigo 5.°, n.°

2 dos Estatutos, ex vi da alinea ) do n.° 1 do artigo 23.° do mesmo documento];

m. Nomear e demitir quaisquer funcionarios, fixando-lhes os respectivos vencimentos ou
indemnizacdes, quando houver lugar a estas;

n. Constituir mandatarios ou procuradores e revogar os mandatos conferidos;
Representar a sociedade, directamente ou através de mandatarios, em juizo e fora dele, activa e
passivamente, nomeadamente propondo, contestando e fazendo seguir acg¢les, confessando,
transigindo ou desistindo, bem como comprometer-se em arbitragens voluntarias;

p. Exercer os direitos da sociedade correspondentes as suas participagdes no capital de outras
sociedades;

~0oo0cxo

32



@

ESTORIL SOL SGPS SA

RELATORIO DO GOVERNO DA SOCIEDADE

g. Executar e fazer cumprir os preceitos legais e estatutarios e as deliberagbes da Assembleia
Geral;
r. Qualquer outro assunto sobre o qual algum administrador requeira deliberagéo do Conselho.

17. Composicado do Conselho de Administracéo.

Nos termos do n.° 1 do artigo 17° dos Estatutos da ESTORIL-SOL, a administracdo da Sociedade compete
a um Conselho de Administragdo que é composto por trés a onze administradores, em namero impar,
accionistas ou nao, eleitos pela Assembleia Geral.

O mandato dos membros do Conselho de Administracdo é de quatro anos, sendo o ano de elei¢do
considerado como um ano civil completo, ndo existindo restricdo a reeleicdo dos administradores.

A composicao do Conselho de Administracdo em 31 de Dezembro de 2016 era a seguinte:

Presidente:
Dr. Stanley Hung Sun Ho

Vice-Presidentes:
Dr. Mario Alberto Neves Assis Ferreira
Dr. Patrick Wing Ming Huen

Vogais:
Dr2 Pansy Catilina Chiu King Ho
Dr. Ambrose Shu Fai So
Sr. Man Hin Choi
Eng.° Antonio José de Melo Vieira Coelho
Dr. Vasco Esteves Fraga
Dr. Jorge Armindo de Carvalho Teixeira
Dr. Calvin Ka Wing Chann
Dr. Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz

Os 11 (onze) membros do Conselho de Administracdo indicados, foram eleitos na Assembleia Geral que
teve lugar no dia 4 de Fevereiro de 2013, tendo sido designados para exercicio de fun¢ges no quadriénio
de 2013/2016.

A primeira nomeacdo de cada um destes Administradores para o Conselho de Administracdo da Estoril-
Sol ocorreu nos seguintes anos:

e Dr. Stanley Hung Sun Ho — primeira nomeacao em 2002

e Dr. Mario Alberto Neves Assis Ferreira — primeira nomeacgao em 1996

e Dr. Huen Wing Ming Patrick — primeira nomeag&o em 1995

e Dr2 Pansy Catilina Chiu King Ho — primeira nomeacéo em 2010

e Dr. Ambrose So — primeira nomeacdo em 1978

e  Sr. Choi Man Hin — primeira nomeacdo em 1995

e Eng.° Anténio José de Melo Vieira Coelho — primeira nomeacéo em 2000
e Dr. Vasco Esteves Fraga — primeira nomeacdo em 2002

e Dr. Jorge Armindo de Carvalho Teixeira — primeira nomeacao em 2006

e Dr. Calvin Ka Wing Chann — primeira nomeacgdo em 2013

e Dr. Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz — primeira nomeagdo em 2013
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18. Distingdo dos membros executivos e ndo executivos do Conselho de Administracédo e,
relativamente aos membros n&o executivos, identificacdo dos membros que podem ser
considerados independentes, ou, se aplicavel, identificacdo dos membros independentes do
Conselho Geral e de Supervisao.

Na reunido do Conselho de Administracdo de 4 de Fevereiro de 2013 foi criada uma Comissdo Executiva
no seio do 6rgéo de administracdo da Sociedade, cuja composi¢do actual € a seguinte.

Presidente: Dr2 Pansy Catilina Chiu King Ho
Vice-Presidente: Dr. Jorge Armindo de Carvalho Teixeira

Vogais Dr. Vasco Esteves Fraga
Dr. Calvin Ka Wing Chann

Os 4 (quatro) membros indicados estdo designados para exercicio de fung¢Bes no quadriénio de
2013/2016. O Conselho de Administragdo delegou na Comissdo Executiva a gestdo corrente da
sociedade, com os mais amplos poderes legalmente permitidos e delegaveis, nhomeadamente os de
representagdo da sociedade.

De entre os membros ndo executivos, consideram-se independentes 0s seguintes:
Dr. Mério Alberto Neves Assis Ferreira
Sr. Choi Man Hin
Eng® Antonio José de Melo Vieira Coelho

19. Qualificagdes profissionais e outros elementos curriculares relevantes de cada um dos
membros do Conselho de Administracéo.

STANLEY HUNG SUN HO (Presidente)

Tem uma longa carreira profissional como empresario ligado aos sectores do Turismo, Jogo, Navegacéao e
Imobiliario.

Da actividade profissional exercida nos ultimos cinco anos em Portugal, Hong Kong e Macau, destaca-se o
cargo de Presidente do Conselho de Administragcdo nas seguintes empresas: Grupo Shun Tak Holdings,
Ltd., SIJM Holdings Limited, Nam Van Development Company Limited, Shun Tak-China Shipping
Investments, Limited, Geocapital — Investimentos Estratégicos, S.A., Aberdeen Restaurant Enterprises,
Ltd., STDM - Investimentos Imobilidrios, SA, STDM — Investimentos, SGPS, SA,FINANSOL, SGPS, SA,
SGAL - Sociedade Gestora da Alta de Lisboa. SA e Estoril -Sol, SGPS, SA.

Desempenha o cargo de Presidente do Conselho de Administracdo da Estoril-Sol, SGPS, para o qual foi
eleito pela primeira vez em 2 de Maio de 2006.

Em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 135.662 ac¢Oes representativas do capital social da Estoril-Sol,
SGPS, SA.

MARIO ALBERTO DAS NEVES ASSIS FERREIRA (Vice-Presidente)

E licenciado em Direito pela Universidade Classica de Lisboa e diplomado com o curso de Gestdo de
Empresas pela Fundacéo Getulio Vargas do Rio de Janeiro. E Membro do Conselho Consultivo do ISEG-
Instituto Superior de Economia e Gestdo, Membro do Conselho Consultivo da Faculdade de Ciéncias da
Economia e da Empresa da Universidade Lusiada de Lisboa e Membro do Conselho Consultivo da
Licenciatura em Turismo da Universidade Luséfona de Humanidades e Tecnologias e Membro do
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Conselho da Escola da Faculdade de Motricidade Humana. Nos ultimos cinco anos tem desenvolvido a
sua actividade profissional como Presidente de Conselho de Administracdo em empresas do Grupo
Estoril-Sol.

Desempenha actualmente o cargo de Vice-Presidente do Conselho de Administragdo da Estoril-Sol,
SGPS.

Em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 601 accdes representativas do capital social da Estoril-Sol,
SGPS, SA.

PATRICK WING MING HUEN (Vice-Presidente)

E licenciado em Contabilidade pelo Instituto Bancario do Reino Unido.

Da actividade profissional exercida nos Ultimos cinco anos na China, Hong Kong, Macau e Portugal,
destaca-se o cargo de Vogal do Conselho de Administracdo nas empresas Industrial and Commercial
Bank of China Ltd., CAM - Sociedade do Aeroporto Internacional de Macau, SARL, King Power Lojas
Francas (Macau) SARL, MACAUPORT - Sociedade de Administragdo de Portos, SARL, Finansol, SGPS,
SA, Estoril -Sol, SGPS, SA., Estoril Sol (lll) Turismo, Animacgé&o e Jogo, SA e Varzim Sol — Turismo, Jogo e
Animacéao, SA.

Desempenha o cargo de Vice-Presidente do Conselho de Administracéo da Estoril-Sol, SGPS, para o qual
foi eleito pela primeira vez em 31 de Margo de 1995.

Em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 55.000 ac¢es representativas do capital social da Estoril-Sol,
SGPS, SA.

PANSY CATILINA CHIU KING HO

Tem formacao especifica em Gestéo Internacional, Marketing e Estudos Internacionais pela Universidade
de Santa Clara e é doutorada em Gesté@o de Negdcios pela Universidade de Johnson & Wales.

Da actividade profissional exercida nos ultimos anos, designadamente, em Portugal, Hong Kong e Macau,
destaca- se o cargo de Administradora da MGM Grand Paradise, Limited, da Shun Tak Holdings Limited,
da STDM — Sociedade de Turismo e Diversdes de Macau, SA, Macau Tower Convention & Entertainment
Centre, Air Macau Company Limites, Jet Asia Ltd, Estoril Sol, SGPS, SA, SGAL — Sociedade Gestora da
Alta de Lisboa, SA e da POSSE — SGPS, SA

Assumiu o cargo de Vogal do Conselho de Administragdo da Estoril-Sol, SGPS em 31 de Maio de 2010,
por cooptacéo, em substituicao e por falecimento do Sr. Anténio José Pereira.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo era titular de acg¢Bes representativas do capital social da Estoril-Sol,
SGPS, SA.

AMBROSE SHU FAI SO

E doutorado em Gestéo pela Universidade de Hong Kong.

Da actividade profissional exercida nos Gltimos cinco anos na China, Hong Kong, Macau e Portugal,
destaca-se o0 cargo de Presidente do Conselho de Administracdo nas empresas Tianjin Hexin
Development Co., Ltd.e MACAUPORT - Sociedade de Administracdo de Portos, SARL e de Vogal do
Conselho de Administracdo nas empresas Tonic Industries Holdings Ltd, SJM Holdings Ltd, Shanghai
Hongyi Real Estate Development Co. Ltd, Sociedade de Empreendimentos NAM VAN, SARL, Sociedade
de Jogos de Macau, SA, STDM - Investimentos Imobiliarios, S.A., Finansol, SA e Estoril -Sol, SGPS, SA.
Foi eleito, em 10 de Marco de 1998, pela primeira vez para Vogal do Conselho de Administracdo da
Estoril-Sol, SGPS.

Em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 50.000 acc¢des representativas do capital social da Estoril -Sol,
SGPS, SA.
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MAN HIN CHOI

Tem formagéo especifica em Gestédo de Casinos, Las Vegas.

Nos Ultimos cinco anos tem desenvolvido a sua actividade profissional como Vogal do Conselho de
Administragdo em empresas do Grupo Estoril Sol.

Foi eleito, pela primeira vez, em 31 de Marco de 1995, para Vogal do Conselho de Administracéo da
Estoril-Sol, SGPS.

Em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 527 accdes representativas do capital social da Estoril-Sol,
SGPS, SA.

ANTONIO JOSE DE MELO VIEIRA COELHO

E licenciado em Radiotécnica pela Escola Nautica Infante D. Henrique.

Nos ultimos cinco anos tem desenvolvido a sua actividade profissional como Vogal do Conselho de
Administragdo em empresas do Grupo Estoril Sol.

O cargo de Vogal do Conselho de Administracédo da Estoril-Sol, SGPS, tendo sido eleito pela primeira vez
em 24 de Abril de 2000.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo era titular de ac¢des representativas do capital social da Estoril -Sol,
SGPS, SA.

VASCO ESTEVES FRAGA

E licenciado em Financas pelo Instituto Superior de Economia.

Nos ultimos cinco anos tem desenvolvido a sua actividade profissional como Vogal do Conselho de
Administragdo em empresas que constituem o Grupo Estoril Sol, e membro do Conselho Geral e de
Supervisdo do Banco Comercial Portugués (Millennium BCP). E actualmente administrador da SGAL —
Sociedade Gestora da Alta de Lisboa, SA.

Foi eleito, pela primeira vez, em 2 de Maio de 2006, para Vogal do Conselho de Administragdo da Estoril-
Sol, SGPS.

Em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 608 accdes representativas do capital social da Estoril- Sol,
SGPS, SA.

JORGE ARMINDO DE CARVALHO TEIXEIRA

E licenciado em Economia pela Faculdade de Economia da Universidade do Porto, onde foi docente de
1976 até1992.

Nos ultimos cinco anos tem desenvolvido a actividade profissional como Presidente do Conselho de
Administracdo em diversas empresas, entre as quais a Amorim — Entertainment e Gaming International,
SGPS, SA, Amorim Turismo, SGPS,SA, Amorim Turismo — Servicos e Gestdo, SA, Edifer Angola, SA,
Iberpartners — Gestao e Reestruturacdo de Empresas, SA., Troia Peninsula Investimentos, SGPS; SA e
Estoril Sol, SGPS, SA.

Foi eleito, pela primeira vez, para vogal do Conselho de Administragdo da Estoril-Sol, SGPS, SA em 31 de
Janeiro de 2006.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo era titular de accdes representativas do capital social da Estoril -Sol,
SGPS, SA.
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CALVIN KA WING CHANN

Nascido em 1962.

Graduado em Engenharia Civil pela Universidade de Westminster em Londres.

Membro certificado da Chartered Association of Certified Accountants (ACCA).

Trabalhou em Londres na Halcrow Fox & Associates, e na Leigh Philip & Partners,Chartered Accountants.
Foi eleito, pela primeira vez, para vogal do Conselho de Administragdo da Estoril-Sol, SGPS, SA em 04 de
Fevereiro de 2013.

Em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 1000 accdes representativas do capital social da Estoril -Sol,
SGPS, SA.

MIGUEL ANTONIO DIAS URBANO DE MAGALHAES QUEIROZ

Nascido em 1962.

Licenciado em Direito (ramo opcional: Juridico-Privadas), pela Universidade Cat6lica Portuguesa, Lisboa,
em 1986.

Advogado admitido na Ordem dos Advogados em Portugal desde 1987.

Admitido na Associacao dos Advogados de Macau (Fundador — 1987).

Curso de Notariado Privado e Admisséo a Profissdo de Notario Privado em Macau desde 1991.

Assessor Juridico Camara Municipal de Lisboa de 1985 a 1987.

Sécio e Advogado na Soc. de Advogados RC, Advogados / Macau 1987-1996.

Desde 1996 exerce o cargo de Administrador da STDM-Departamento de Investimentos — Portugal, bem
como em varias sociedades do Grupo STDM em Portugal.

Foi eleito, pela primeira vez, para vogal do Conselho de Administragdo da Estoril-Sol, SGPS, SA em 04 de
Fevereiro de 2013.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo era titular de acc¢des representativas do capital social da Estoril -Sol,
SGPS, SA.

20. RelagBes familiares, profissionais ou comerciais, habituais e significativas, dos membros do
Conselho de Administracdo com accionistas a quem seja imputavel participacdo qualificada
superior a 2% dos direitos de voto.

A Sociedade ndo tem conhecimento de quaisquer relagbes familiares, profissionais ou comerciais,
habituais e significativas entre os membros do Conselho de Administracdo da Sociedade e quaisquer
titular de participacao qualificada da Sociedade.

21. Organogramas ou mapas funcionais relativos a reparticdo de competéncias entre os varios
o6rgdos sociais, comissdes e/ou departamentos da sociedade, incluindo informacdo sobre
delegacOes de competéncias, em particular no que se refere a delegagdo da administracdo
quotidiana da sociedade.

Tendo em consideracdo a reduzida dimensdo e a estrutura da Sociedade, ndo existe reparticdo de
competéncias entre os membros dos oOrgdos e departamentos da Sociedade, designadamente a
distribuicao de pelouros entre os titulares do 6rgao de administragdo da Sociedade.

As competéncias dos o¢rgdos de administracdo e de fiscalizagdo, bem como das comissdes e/ou
departamentos da Sociedade sdo aquelas que estdo definidas nos Estatutos, ndo existindo um modelo
complexo de organizagdo interna do que toca a administracéo quotidiana da Estoril-Sol, nem distribuicdo
de pelouros pelos membros do Conselho de Administracao.

No &mbito da sua actividade de gestdo de participacdes sociais, o Conselho de Administracédo dispde de
um pequeno Servigo de Apoio Administrativo.
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Em baixo apresenta-se o organograma dos 6rgdos sociais da Estoril-Sol:

Conselho Fiscal

Assembleia Geral Comissdo Fie Fixagdo de
Vencimentos

Revisor Oficial de Contas

N
J
N
J

[ Comissdo Executiva ]—[ Conselho de Administragao ]7[ Conselho Consultivo ]

Secretariado / Apoio
Administrativo

b) Funcionamento

22. Existéncia e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento, consoante
aplicavel, do Conselho de Administracdo, do Conselho Geral e de Supervisdo e do Conselho de
Administragdo Executivo.

Os regulamentos de funcionamento do Conselho de Administracéo, da Comissédo Executiva e os Estatutos
da Sociedade encontram-se disponiveis para consulta na péagina de internet da Sociedade
(http://www.estoril-solsgps.com/).

23.Numero de reunides realizadas e grau de assiduidade de cada membro do Conselho de
Administracdo, do Conselho Geral e de Supervisdo e do Conselho de Administracdo Executivo,
as reunides realizadas.

O Conselho de Administrac@o reane regularmente, com uma periodicidade que em principio € mensal,
reunindo ainda sempre que se considere existir matéria que o justifique.

As reunifes ocorrem em conformidade com um calendario previamente estabelecido e as respectivas
agendas de trabalho sao previamente distribuidas a todos os membros do Conselho de Administracéo,
bem como as respectivas actas e documentos de suporte.

Dada a especificidade da composi¢édo do Conselho de Administracdo da Sociedade, sobretudo atendendo
ao facto de um ndmero significativo dos seus membros néo ser residente em Portugal, uma grande parte

das reunides do Conselho de Administragcdo tém sido realizadas através de meios telematicos.

O Conselho de Administracao reuniu 9 vezes no exercicio de 2016, apresentando 0s respectivos membros
0 seguinte nivel de assiduidade:
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Percentagem de

Titulares Presencas Representacdo assiduidade (a)

Stanley Hung Sun Ho 0 0 0%

Mario Alberto Neves Assis Ferreira 9 0 100%
Patrick Wing Ming Huen 0 0 0%

Pansy Catilina Chiu King Ho 6 0 67%
Ambrose Shu Fai So 0 0 0%

Man Hin Choi 8 0 89%
Anténio José de Melo Vieira Coelho 9 0 100%
Vasco Esteves Fraga 9 0 100%
Jorge Armindo de Carvalho Teixeira 8 0 89%
Calvin Ka Wing Chann 9 0 100%
Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz 9 0 100%

(a) Percentagem por referécia as presencgas

A Comissdo Executiva da Estoril-Sol, SGPS, S.A., ndo reuniu autonomamente durante o exercicio de
2016.

A Estoril-Sol SGPS é uma sociedade holding, sendo as operacdes geridas pelas suas subsidiarias,
nomeadamente e no que se refere a actividade do Jogo pelas sociedades concessionarias da actividade
de jogo (Varzim-Sol, Turismo, Jogo e Animagédo, S.A. concessiondria do Casino da Pévoa e Estoril Sol Il -
Turismo, Animacéo e Jogo, S.A. concessiondria do Casino do Estoril e do Casino de Lisboa), as quais tém
a sua propria estrutura de administracéo e fiscalizagdo, com as Comissdes Executivas que reinem, em
média, quinzenalmente e nas quais foram delegados os poderes de gestdo corrente pelos respectivos
Conselhos de Administragcdo. Dois dos membros da Comissdo Executiva da Estoril-Sol SGPS sé&o
igualmente membros das Comissdes Executivas das referidas subsididrias, reunindo com a referida
regularidade ao nivel destas ultimas.

24. Indicacdo dos 6rgdos da sociedade competentes para realizar a avaliacdo de desempenho dos
administradores executivos.

A Comisséo de Fixacdo de Vencimentos €&, no seio da Estoril Sol SGPS, SA, o 6rgdo competente para
realizar a avaliacdo de desempenho dos membros da Comissédo Executiva.

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

A avaliagédo de desempenho dos administradores executivos é feita de acordo com 0s seguintes principios
orientadores:

e As fungdes concretamente desempenhadas e responsabilidades associadas, considerando ainda
as funcbes desempenhadas em sociedades dominadas pela Estorii Sol SGPS, S.A, e as
eventuais retribui¢cdes auferidas no quadro das mesmas.

e A situacdo econdmica da Sociedade, e bem assim os interesses da Sociedade numa perspectiva
de longo prazo e de crescimento real da empresa e criagéo de valor para os accionistas

e As condicdes gerais de mercado, para situagdes comparaveis de outras empresas do mesmo
sector de actividade, cotadas na Eurtonext Lisboa e de dimensdo equivalente, tomando em
consideracdo a competitividade do quadro remuneratorio proposto.
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26. Disponibilidade de cada um dos membros do Conselho de Administragdo, com indicacdo dos
cargos exercidos em simultdneo em outras empresas, dentro e fora do grupo, e outras
actividades relevantes exercidas pelos membros daqueles 6rgéos no decurso do exercicio.

De um ponto de vista das necessidades da Sociedade, ordinarias e/ou extraordinarias, os membros do
Conselho de Administrag@o sempre demonstraram total disponibilidade e dedicacéo.

Sem prejuizo, importa referir que, cada um deles, exerceu em 2016 0s seguintes cargos em outras
entidades, dentro e fora do Grupo de Empresas Estoril-Sol:

STANLEY HUNG SUN HO

< No Grupo Estoril-Sol

- Presidente do Conselho de Administracéo da Estoril-Sol, SGPS, S.A.

< Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal

- Presidente do Conselho de Administragdo da Finansol, SGPS, S.A.

- Presidente do Conselho de Administracdo da STDP - Soc. Transnacional Desenvolvimento de
Participacdes, SGPS, S.A.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Oriente, SGPS, S.A.

Em Macau

- Presidente do Conselho de Administragdo da Nam Van Development Company, S.A.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Macau Horse Racing Company Limited.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Macau (Yat Yuen) Canidrome Company Lda.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Sociedade de Turismo e Desenvolvimento Insular, S.A.
- Presidente do Conselho de Administragdo da Geocapital - Investimentos Estratégicos, S.A.

- Vogal do Conselho de Administragdo da STDM, SA.

- Vogal do Conselho de Administracdo da SIJM - Sociedade de Jogos de Macau, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracao da Teledifusao de Macau, S.A.

Em Hong-Kong

- Presidente do Conselho de Administracdo da Shun Tak,Holdings, Limited.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Shun Tak-China Shipping Investments Limited.
- Presidente do Conselho de Administragdo da Shun Tak Shipping Company, Limited.

- Presidente do Conselho de Administragdo da SJM Holdings Limited

- Presidente do Conselho de Administracdo da Aberdeen Restaurant Enterprises, Limited.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Sky Shuttle Helicopters Limited.

- Vogal do Conselho de Administragédo da Hong Kong Express Airways, Limited.

PATRICK WING MING HUEN

< No Grupo Estoril-Sol

- Vice-Presidente do Conselho de Administracédo da Estoril Sol, SGPS, SA
- Presidente do Conselho de Administracéo da Varzim-Sol, Turismo, Jogo e Animacéao, S.A.
- Vice-Presidente do Conselho de Administracéo da Estoril Sol Il - Turismo, Animacgéo e Jogo, S.A.
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< Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal
- Vogal do Conselho de Administragdo da Finansol, SGPS, S.A.

Em Macau

- Vice-Presidente do Conselho de Administracdo da Industrial and Commercial Bank of China (Macau),
Ltd

- Vogal do Conselho de Administracdo da CAM - Sociedade do Aeroporto Internacional de Macau,
SARL

- Vogal do Conselho de Administracdo da King Power Lojas Francas (Macau), SARL

- Vogal do Conselho de Administracdo da MACAUPORT - Sociedade de Administracdo de Portos,
SARL

- Vogal do Conselho de Administracéo da Millennium - Instituto de Educacéo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Fundacéo Dr. Stanley Ho para o Desenvolvimento da Medi-
cina

MARIO ALBERTO NEVES ASSIS FERREIRA

< No Grupo Estoril-Sol

- Vice-Presidente do Conselho de Administragéo da Estoril Sol, SGPS, S.A.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Estoril Sol lll - Turismo, Animacao e Jogo, S.A.

- Vice-Presidente do Conselho de Administracéo da Varzim Sol - Turismo, Jogo e Animacéo, S.A.

- Presidente do Conselho de Administragdo da DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A

- Presidente do Conselho de Administrac@o da Estoril Sol - Investimentos Hoteleiros, S.A.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Estoril Sol Imobiliaria, S.A.

- Presidente do Conselho de Administragcdo da Estoril Sol e Mar Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Presidente do Conselho de Administragdo da Estoril Sol (V) - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Presidente do Conselho de Administracdo da Ch&o do Parque - Sociedade de Investimentos Imobi-
liarios, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Parques do Tamariz — Sociedade de Exploracdo de Parques
de Estacionamento, S.A.

AMBROSE SHU FAI SO

< No Grupo Estoril-Sol

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril Sol, SGPS, S.A.
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< Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal

- Presidente do Conselho de Administragcéo da Brightask - Gestéo e Investimentos, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Finansol, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Imapex - Soc. Construg@es e investimento Imobiliario, S.A.
- Vogal do Conselho de Administracdo da STDM - Investimentos, SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da STDM - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da IMO 12 - Gestao Mobiliaria e Imobiliaria Unipessoal, SA

- Gerente da Guinchotel - Actividades Hoteleiras, Lda.

- Gerente da STDM - Gestao de Investimentos, Unipessoal, Lda.

Em Macau

- Presidente do Conselho de Administracdo da MACAUPORT - Sociedade de Administracédo de Portos,
SARL

- Vogal do Conselho de Administracdo da Macau Horse Racing Co., Ltd.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Millennium - Instituto de Educacéo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Sociedade de Empreendimentos NAM VAN, SARL

- Vogal do Conselho de Administracdo da Sociedade de Jogos de Macau, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Ponte 16 - Desenvolvimento Predial, S.A.

Em Hong Kong

- Vogal do Conselho de Administracdo da SJM Holdings Ltd

- Vogal do Conselho de Administracéo da Tonic Industries Holdings Ltd

Na China

- Presidente do Conselho de Administracdo da Tianjin Hexin Development Co., Ltd.

- Vogal do Conselho de Administrac@o da Shanghai Hongyi Real Estate Development Co., Ltd

PANSY CATILINA CHIU KING HO

.

< No Grupo Estoril-Sol

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril - Sol, SGPS, SA
- Vogal do Conselho de Administragdo da DTH — Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.

« Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal:

- Presidente do Conselho de Administracdo da STDM - Investimentos, SGPS, SA

- Presidente do Conselho de Administracdo da STDM - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Central de Aplicagbes, SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da STDM Investimentos SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Guinor, Companhia de Desenvolvimento Imobiliario, SGPS,
SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da POSSE — SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administracéo da SGAL - Sociedade Gestora da Alta de Lisboa, SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da Brightask - Gestdo e Investimentos, S.A
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Em Macau:

- Vogal do Conselho de Administracéo da Sociedade de Turismo e Diversdes de Macau, SA

- Presidente do Conselho de Administragcao da Sociedade de Turismo e Desenvolvimento Insular S.A.
- Presidente do Conselho de Administracéo da Macau Tower Convention & Entertainment Centre

- Administradora Executiva da Air Macau Company Limited

- Administradora da King Power Duty Free (Macau) Company Limited

- Administradora da Jet Asia Ltd

- Administradora da STDM — Hotels and Investments Limited

- Administradora Delegada da MGM Grand Paradise Limited

- Vice-Presidente e Administradora da Macau International Airport Co Ltd

Em Hong Kong:

- Administradora Delegada da SHUN TAK Holdings Limited

- Presidente do Conselho de Administragdo da Shun Tak — China Travel Shipping Investments Limited
- Administradora da Hong Kong International Airport Terminal Services Limited

MAN HIN CHOI

< No Grupo Estoril-Sol

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril Sol, SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administracé@o da Estoril Sol 11l - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Varzim-Sol - Turismo, Jogo e Animagéo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Estoril Sol Digital — Online Gaming Products and Services,
S.A.

.

« Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal:

- Presidente do Conselho de Administracdo da IMAPEX - Soc. Construgdes e Investimentos Imobilia-
rios, Lda.

- Presidente do Conselho de Administragdo da IMO 12 - Gestdo Mobiliaria e Imobilidria Unipessoal,
Lda.

- Presidente do Conselho de Administragdo da IMO-OITO - Sociedade de Investimentos Imobiliarios,
Lda.

- Vogal do Conselho de Administracdo da BRIGHTASK - Gestéo de Investimentos, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Credicapital, SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Oriente, SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da STDM, Investimentos SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da STDM - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da STDM, SGPS, S.A.

- Gerente da STDM - Gestédo de Investimentos, Lda.

- Gerente da Guinchotel - Actividades Hoteleiras, Lda.
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VASCO ESTEVES FRAGA

< No Grupo Estoril-Sol

- Vogal do Conselho de Administracédo da Estoril Sol, SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administracédo da Estoril Sol Ill - Turismo, Animacao e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Varzim Sol - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracao da Estoril Sol Digital — Online Gaming Products and Services,
S.A

< Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal:

- Vogal do Conselho de Administracdo da SGAL — Sociedade Gestora da Alta de Lisboa, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Posse — SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Guinor —Companhia de Desenvolvimento Imobiliario, SA.
- Vogal do Conselho de Administracéo da Central de Aplicagbes — SGPS, S.A.

ANTONIO JOSE DE MELO VIEIRA COELHO

.

< No Grupo Estoril-Sol

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril Sol, SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracé@o da Estoril Sol 11l - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Varzim Sol - Turismo, Animagé&o e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril Sol - Investimentos Hoteleiros, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Estoril Sol e Mar - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da DTH — Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Estoril Sol Imobiliaria, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracédo da Estoril Sol (V) - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Estoril Sol Digital — Online Gaming Products and Services,
S.A.

« Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal:
- Vogal do Conselho de Administracdo da STDM - Investimentos Imobiliarios, S.A.

JORGE ARMINDO DE CARVALHO TEIXEIRA

< No Grupo Estoril-Sol

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril Sol, SGPS, S.A.
- Vogal do Conselho de Administragdo da DTH — Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.
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< Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal:

- Vogal do Conselho de Administracdo da Amorim - Entertainment e Gaming Internacional, SGPS, SA
- Vogal do Conselho de Administracdo da Amorim Turismo, SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administracéo da BL&GR, S.A,;

- Vogal do Conselho de Administracéo da Blue & Green — Servigdes e Gestdo S.A.;

- Vogal do Conselho de Administracdo da Blue & Green — I, S.A.;

- Vogal do Conselho de Administragdo da CHT - Casino Hotel de Trdia, SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da CHT — Eleven — Restauragdo e Catering, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Fundigdo do Alto da Lixa, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Fozpatrimonio, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Goldtur - Hotéis e Turismo, SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da Grano Salis - Investimentos Turisticos e de Lazer, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Grano Salis Il - Investimentos Turisticos e de Lazer, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracédo da Iberpartners - Gestdo e Reestruturacdo de Empresas S.A.

- Vogal do Conselho de Administracédo da Iberpartners — SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Hotel Turismo, SARL

- Vogal do Conselho de Administracéo da Imofoz, SA

- Vogal do Conselho de Administracéo da Mobis - Hotéis de Mocambique, SARL

- Vogal do Conselho de Administracdo da Notel - Empreendimentos Turisticos, SARL

- Vogal do Conselho de Administracédo da Prifalésia - Construcéo e Gestao de Hotéis, SA

- Vogal do Conselho de Administracdo da SGGHM - Sociedade Geral de Hotéis de Mogambique, S.A.
- Vogal do Conselho de Administracéo da Sociedade Figueira Praia, SA

- Vogal do Conselho de Administragdo da SPIGH - Sociedade Portuguesa de Investimentos e Gestédo
Hoteleira, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Troia Peninsula Investimentos, SGPS, SA

- Vogal do Conselho de Administrac@o da Turyleader, SGPS, SA

CALVIN KA WING CHANN

< No Grupo Estoril-Sol

- Presidente do Conselho de Administragédo da Estoril Sol Digital — Online Gaming Products and Servi-
ces, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Estoril Sol, SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracé@o da Estoril Sol 11l - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracéo da Varzim Sol - Turismo, Animacgé&o e Jogo, S.A.

« Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal:

E Administrador ou gerente nas seguintes sociedades:

- BRIGHTASK-Gestao de Investimentos, S.A.

- CENTRAL DE APLICACOES — SGPS, S.A.

- CREDICAPITAL-Sociedade Gestora de Participagdes, S.A.

- GUINCHOTEL - Actividades Hoteleiras, Lda.

- GUINOR Companhia de Desenvolvimento Imobiliario, SGPS, S.A.

- IMAPEX, Sociedade de Construg8es e Investimentos Imobiliarios, S.A.
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- IMO 12 — Gestao Mobiliaria e Imobiliaria, S.A.

- IMO 8 — Sociedade de Investimentos Imobiliarios, S.A.
- MALHA 5 — Investimentos Imobiliarios, S.A.

- POSSE, SGPS, S.A.

- STDM - Investimentos, SGPS, S.A.

- STDM - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- STDM — Gestao de Investimentos, Unipessoal, Lda.

- Orientenjoy — S.A.

MIGUEL ANTONIO DIAS URBANO DE MAGALHAES QUEIROZ

< No Grupo Estoril-Sol

- Vogal do Conselho de Administracédo da Estoril Sol, SGPS, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracédo da Estoril Sol Ill - Turismo, Animacao e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Varzim Sol - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Estoril Sol - Investimentos Hoteleiros, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracdo da Estoril Sol e Mar - Investimentos Imobiliarios, S.A.
- Vogal do Conselho de Administracdo da DTH — Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.
- Vogal do Conselho de Administracdo da Estoril Sol Imobiliaria, S.A.

- Vogal do Conselho de Administracédo da Estoril Sol (V) - Investimentos Imobiliarios, S.A.

« Fora do Grupo Estoril-Sol

Em Portugal:

Presidente do Conselho de Administracéo das seguintes sociedades:
- Portline -Transportes Maritimos Internacionais, S.A.

- Portline Bulk International, S.A.

.- Portline Ocean, S.A.

Administrador das seguintes sociedades:

- BRIGHTASK-Gestao de Investimentos, S.A.

- FINANSOL, Soc. de Controlo, SGPS, S.A.

- GUINCHOTEL - Actividades Hoteleiras, Lda.

- IMAPEX, Sociedade de Construg8es e Investimentos Imobiliarios, S.A.
- IMO 12 — Gestdo Mobiliaria e Imobiliaria, S.A.

- PORTLINE-Transportes Maritimos Internacionais, S.A.

- PORTLINE BULK INTERNATIONAL, S.A.

- STDM - Investimentos, SGPS, S.A.

- STDM — Gestéo de Investimentos, Unipessoal, Lda.

E Presidente da Mesa da Assembleia Geral das seguintes sociedades:
- Portline-Transportes Maritimos Internacionais, S.A.

- Portline Bulk International, S.A.

.- Portline Ocean, S.A.

Em Macau:

E membro do Conselho Fiscal de:
- SJM — Sociedade de Jogos de Macau, S.A.
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c) Comissdes no seio do 6rgado de administragdo ou supervisdo e administradores delegados

27.ldentificagdo das comissdes criadas no seio, consoante aplicavel, do Conselho de
Administracéo, do Conselho Geral e de Superviséo e do Conselho de Administracdo Executivo,
e local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento.

Para além da Comissdo Executiva, composta por quatro dos seus membros, ndo foi criada nenhuma
comisséo especializada no seio do 6rgao de administragdo ou superviséo.

28. Composicdo, se aplicavel, da comissdo executiva e/ou identificacdo de administrador(es)
delegado(s).

Como se referiu, a composicdo actual da Comissdo Executiva, designada para exercicio de fun¢des no
guadriénio de 2013/2016, é a seguinte:

Presidente: Dr2 Pansy Catilina Chiu King Ho
Vice-Presidente: Dr. Jorge Armindo de Carvalho Teixeira

Vogais: Dr. Vasco Esteves Fraga
Dr. Calvin Ka Wing Chann

29.Indicacdo das competéncias de cada uma das comissdes criadas e sintese das actividades
desenvolvidas no exercicio dessas competéncias.

Independentemente da matéria em questdo, no ambito dos seus poderes e competéncias, 0s
administradores que integram a Comissdo Executiva dio resposta imediata e adequada aos pedidos e
informag@es que Ihe sdo solicitados por outros membros dos 6rgdos sociais

1. FISCALIZAGAO
a) Composicéo
30. Identificagdo do 6rgéo de fiscalizacao

A fiscalizacdo da Estoril-Sol SGPS, SA compete a um Conselho Fiscal constituido por trés a cinco
membros efectivos e um ou dois suplentes, respectivamente, accionistas ou ndo, e a um ROC ou
sociedade de ROC que ndo seja membro do Conselho Fiscal (artigo 25° dos Estatutos).

31. Composicéo
A composicéo do Conselho Fiscal a 31 de Dezembro de 2016 era a seguinte:

Presidente:
Dr. Méario Pereira Pinto

Vogais:

Dr. Anténio José Alves da Silva
Dr. Manuel Martins Lourengo
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Suplente:
Dr. Armando do Carmo Gongalves

Revisor Oficial de Contas:

Lampreia, Vigcoso & Associado, SROC, Lda., N° 157 e registada na CMVM sob o n°20161466 -
Representada por José Martins Lampreia, ROC n° 149. O Revisor/Auditor externo foi eleito por quatro anos
em Assembleia Geral Extraordinaria de 04 de Fevereiro de 2013, por proposta do Conselho Fiscal.

Os membros do Conselho de Fiscal em exercicio de fungfes a 31 de Dezembro de 2016 foram eleitos em
Assembleia-Geral Extraordinaria de 4 de Fevereiro de 2013. O mandato dos membros do Conselho Fiscal
€ de quatro anos, sendo o ano de elei¢do considerado como um ano civil completo, ndo existindo restricao
a sua reeleicéo.

O Conselho Fiscal delibera com maioria simples dos seus membros, possuindo todos iguais direitos de
voto e sendo as deliberacdes tomadas por maioria de votos.

Como se referiu no ponto anterior, em conformidade com o artigo 25° dos Estatutos, a fiscalizagdo da
Sociedade compete a um Conselho Fiscal constituido por trés ou cinco membros efectivos e um ou dois
suplentes, accionistas ou ndo, e a um revisor oficial de contas ou sociedade de revisores oficiais de contas
gque ndo seja membro daquele Conselho.

32. Grau de independéncia dos membros do Conselho Fiscal

Os membros do Conselho Fiscal da Estoril-Sol cumprem as regras de incompatibilidade previstas no n.° 1
do artigo 414.°-A e cumprem os critérios de independéncia previstos no n.° 5 do artigo 414.°, ambos do
Cddigo das Sociedades Comerciais.

33. QualificacBes profissionais dos membros do Conselho Fiscal

MARIO PEREIRA PINTO

E licenciado em Economia pela Faculdade de Economia da Universidade do Porto 1970/75; Possui o
curso de "Advanced Management Program” pelo INSEAD-Fontainebleau, Franca - 1989.

Foi eleito, pela primeira vez, para membro do Conselho Fiscal da sociedade na Assembleia Geral Anual de
2004 e foi reeleito na Assembleia Geral Extraordinaria de 04 de Fevereiro de 2013.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo detinha ac¢Bes representativas do capital social da Estoril-Sol, SGPS,
SA.

MANUEL MARTINS LOURENCO

Licenciado em Financas pelo Instituto Superior de Economia de Lisboa; mestre em Economia e Gestdo da
C&Tecnologia pelo ISEG de Lisboa; Revisor Oficial de Contas desde 1988.

Foi eleito, pela primeira vez, para membro do Conselho Fiscal da sociedade na Assembleia especial de
2007, e foi reeleito em Assembleia Geral Extraordinaria de 04 de Fevereiro de 2013.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo detinha ac¢des representativas do capital social da Estoril-Sol, SGPS,
SA.
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ANTONIO JOSE ALVES DA SILVA

Bacharel em Contabilidade. Revisor Oficial de Contas n° 139 desde 1974 e Contabilista Certificado n° 15.
Foi eleito, pela primeira vez, para membro do Conselho Fiscal da sociedade na Assembleia especial de
2007, e foi reeleito em Assembleia Geral de 2008 e na Assembleia Geral Extraordinaria de 2013, cujo
mandato terminard em 31 de Dezembro de 2016.

Nos ultimos 5 anos foi Revisor Oficial de Contas das sociedades: Equiconsulte — Equipamentos e
Consultadoria em Empresas, S.A.Interlago —Sociedade Internacional de Gestdo e Organizacdo de
>Empresas, S.A., MLGT Madeira — management e Investment S.A., Sociedade de Imdveis — Quinta da
Barreta, S.A., Tavares e Companhia — Corticas, S.A., Neves Tavares e Irméos, S.A., Monte da Espinheira
— Administragdo de Iméveis S.A., Predial da Avessada, S.A., Spratlink, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2016 nao detinha ac¢des representativas do capital social da Estoril-Sol, SGPS,
SA.

ARMANDO DO CARMO GONCALVES

E licenciado em Direito pela Faculdade de Direito de Lisboa, 1983/84. E licenciado em Financas pelo
ISCEF, Lisboa em 1967/68. E mestre em Gestio de Empresas na vertente de Auditoria Contabilistica e
Financeira, pela Universidade Auténoma de Lisboa. Participou em diversos congressos e meetings
internacionais sobre auditoria, contabilidade e gest&o. E revisor oficial de contas desde 1997. Desde 1990
é professor de contabilidade no ISCAL, com a categoria de Professor adjunto. Professor Universitario. Foi
reeleito em Assembleia Geral Extraordinaria de 04 de Fevereiro de 2013.

Em 31 de Dezembro de 2016 ndo detinha ac¢des representativas do capital social da Estoril-Sol, SGPS,
SA.

b) Funcionamento

34. Local onde podem ser consultados os regulamentos de funcionamento do Conselho Fiscal

O regulamento de funcionamento do Conselho Fiscal encontra-se definido no Estatutos da Sociedade
(Capitulo V — artigo 25° a 28°) e pode ser consultado no sitio da internet (www.estoril-solsgps.com).

35. Reunides do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal reine sempre que se considere existir matéria que justifique a reunido, reunindo pelo
menos uma vez por trimestre (artigo 282, n.° 1 dos Estatutos).

As delibera¢des do Conselho Fiscal sédo tomadas por maioria, devendo os que com elas nao concordarem
fazer inserir na acta os motivos da sua discordancia (artigo 28°, n.° 2 dos Estatutos).

As reunides ocorrem em conformidade com o estabelecido pelo Presidente tendo sido lavradas actas de
todas as reunides.

O Conselho Fiscal com referéncia ao exercicio de 2016 reuniu 8 vezes, tendo estado presentes em todas
as reunides a totalidade dos seus membros, conforme tabela abaixo.

Percentagem de

Titulares Presencas Representacdo assiduidade (a)
Méario Pereira Pinto 8 0 100%
Antonio José Alves da Silva 8 0 100%
Manuel Martins Lourengo 8 0 100%

(a) Percentagem por referécia as presencas
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36. Disponibilidade de cada um dos membros com indicagdo dos cargos exercidos em simultaneo
em outras empresas, dentro e fora do grupo, e outras atividades relevantes exercidas pelos
membros do Conselho Fiscal

Todos os membros que comp8em o Conselho Fiscal da Sociedade demonstraram, de forma consistente, a

sua disponibilidade no exercicio de fung¢ées, tendo comparecido com regularidade as reunides do 6rgao e

participado nos respectivos trabalhos.

Cargos exercidos pelos membros do Conselho Fiscal:

MARIO PEREIRA PINTO

< Fora do Grupo Estoril-Sol

- Presidente do Conselho da Change Partners, SCR, S.A

- Presidente do Conselho da Change Partners,| SGPS, S.A
- Presidente do Conselho da Hottrade, S.A.

- Presidente do Conselho da Fluidinova, S.A.

- Administrador ndo executivo da BA -Glass, S.A

- Administrador da CEV - Consumo em Verde, S.A.

MANUEL MARTINS LOURENCO

.

« Fora do Grupo Estoril-Sol

- Revisor Oficial de Contas da sociedade Sogapal - Sociedade Gréfica da Paia, S.A.

- Revisor Oficial de Contas da sociedade Octapharma - Distribuicdo de produtos farmacéuticos.  S.A.
- Revisor Oficial de Contas da sociedade Salsicharia Estromocense, Ld.2

- Revisor Oficial de Contas da sociedade PREBUILD, SGPS, S.A.

ANTONIO JOSE ALVES DA SILVA

.

« Fora do Grupo Estoril-Sol

- Revisor Oficial de Contas na Equiconsulte — Equipamentos e Consultadoria em Empresas S.A

- Revisor Oficial de Contas na Interlago — Soc.Internacional Gestao e Organizagcdo de Empresas, S.A
- Revisor Oficial de Contas na MLGT Madeira — Management e Investment, S.A

- Revisor Oficial de Contas na Monte da Espinheira, S.A.

- Revisor Oficial de Contas na Spratlink, S.A.

- Revisor Oficial de Contas na Predial da Avessada, S.A.

- Revisor Oficial de Contas na Neves Tavares e Irméos, S.A.

- Revisor Oficial de Contas na Sociedade de Iméveis - Qt.2 da Barreta, S.A.

- Revisor Oficial de Contas na Tavares & C° - Corti¢cas, S.A.

ARMANDO DO CARMO GONCALVES

« Fora do Grupo Estoril-Sol

- Revisor Oficial de Contas na Egor Portugal, S.A.
- Revisor Oficial de Contas na Matur - Empreendimentos TS.A.
- Revisor Oficial de Contas na Limpac Corporation
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- Revisor Oficial de Contas na Tecnovia, S.A.
- Revisor Oficial de Contas na Iconomatro -Madeiras e Derivados, S.A.

c) Competéncias e fungdes

37. Descricdo dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervencdo do 6rgédo de fiscalizagédo para
efeitos de contratac&o de servi¢os adicionais ao auditor externo.

E da competéncia do Conselho Fiscal avaliar a necessidade e conveniéncia de contratacdo de Servicos
adicionais nesta matéria, devendo expressamente aprovar a prestacdo de servigos adicionais aos de
auditoria.

38. Outras func¢des dos 6rgéos de fiscalizagéo

O Conselho Fiscal dispde dos poderes e encontra-se sujeito aos deveres estabelecidos na lei e nos
Estatutos da Estoril-Sol, podendo proceder a todos os actos de verificagdo e inspec¢do que considerem
convenientes para o cumprimento das suas obrigagdes de fiscaliza¢éo, competindo-lhe, em especial:

- Fiscalizar a administracdo da Sociedade e vigiar pela observancia da lei e dos estatutos da
Sociedade;

- Verificar a exactiddo dos documentos de prestagdo de contas preparados pelo Conselho de
Administragéo e fiscalizar a respectiva reviséo;

- Propor & Assembleia Geral a nomeacéao do revisor oficial de contas;

- Convocar a Assembleia Geral sempre que o presidente da respectiva mesa o ndo faca, devendo
fazé-lo;

- Elaborar o relatério anual sobre a sua actividade e apresentar um parecer sobre o relatério do
Conselho de Administracéo.

IV. REVISOR OFICIAL DE CONTAS

39. Identificagdo do revisor oficial de contas e do s6cio revisor oficial de contas que o representa.

Conforme se referiu supra, o Revisor Oficial de Contas a 31 de Dezembro de 2016 é a Sociedade
Lampreia, Vigoso & Associado, SROC, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.° 157 e
registada na CMVM sob o n.° 20161466 representada pelo seu sécio Dr. José Martins Lampreia (ROC n°
149).

O Revisor Oficial de Contas /Auditor Externo foi eleito pelos accionistas na Assembleia Geral
Extraordinaria realizada a 4 de Fevereiro de 2013, sob proposta do Conselho Fiscal, para exercicio de
funcdes por quatro anos, no quadriénio 2013-2016.

40.Indicagdo do numero de anos em que o revisor oficial de contas exerce funcdes
consecutivamente junto da sociedade e/ou grupo.

O Revisor Oficial de Contas efectivo da Sociedade é a Lampreia, Vigoso & Associado, SROC, Lda inscrita
na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.° 157 e registada na CMVM sob o n.° 20161466,
representada pelo seu socio, Dr. José Martins Lampreia (ROC n.° 149).

O Revisor Oficial de Contas foi reeleito, sob proposta do Conselho Fiscal, tendo a sua primeira elei¢éo
ocorrido na Assembleia Geral de 29 de Abril de 2008. Ainda que a mesma SROC se mantenha a prestar
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servicos de Revisor Oficial de Contas h& mais de trés mandatos, convém realgar que a partir do proximo
mandato ndo sera permitida a sua reelei¢éo por for¢a da legislacdo em vigor.

41. Descricao de outros servigos prestados pelo ROC a sociedade.

O Revisor Oficial de Contas presta adicionalmente, a Sociedade, os servi¢cos de Auditoria Externa.

V. AUDITOR EXTERNO

42. |dentificagdo do auditor externo designado para os efeitos do art. 8.° e do s6cio revisor oficial de
contas que o representa no cumprimento dessas fun¢des, bem como o respectivo nUmero de
registo na CMVM.

O Auditor Externo da Sociedade designado para os efeitos do art°8 do Cdodigo dos Valores Mobilidrios é a
Lampreia, Vicoso & Associado, SROC inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.° 157 e
registada na CMVM sob o n.° 20161466, representada por José Martins Lampreia (ROC n.° 149).

43. Indicagdo do numero de anos em que o auditor externo e o respectivo sécio revisor oficial de
contas que o representa no cumprimento dessas func8es exercem fungdes consecutivamente
junto da sociedade e/ou do grupo.

O Auditor Externo foi reeleito, sob proposta do Conselho Fiscal, na Assembleia Geral Extraordinaria de 04
de Fevereiro de 2013, para o quadriénio de 2013-2016.

Ainda que a mesma SROC se mantenha a prestar servicos de Auditoria Externa ha mais de trés
mandatos, convém realcar que a partir do proximo mandato ndo sera permitida a sua reeleigdo por forca
da legislacéo em vigor.

44. Politica e periodicidade da rotacdo do auditor externo e do respectivo sdcio revisor oficial de
contas que o representa no cumprimento dessas funcdes.

Confrontar Ponto 43 supra do presente Relatdrio.

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

De acordo com o modelo de governo da Sociedade, a eleicdo ou destituicio do Revisor Oficial de
Contas/Auditor Externo é deliberada em Assembleia Geral, mediante proposta do Conselho Fiscal.

O Conselho fiscal procede anualmente a uma avaliagdo global do Auditor Externo na qual inclui uma
apreciacao sobre a sua independéncia.
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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 aprovacdo da contratacdo de tais
servi¢os e indicacdo das razdes para a sua contratacéo.

No decurso de exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 néo foram realizados pelo Auditor Externo
trabalhos distintos dos de auditoria.

47. Remuneragao

No exercicio de 2016, o referido Revisor Oficial de Contas auferiu a quantia de 21.000 Euros pelos
servigos prestados exclusivamente a Estoril-Sol, SGPS, SA.

Pelos servigos prestados a empresas do Grupo Estoril Sol, a remuneragdo ascendeu a um total de 80.100
Euros:

- 21.000 Euros por servigos prestados a Estoril Sol SGPS, SA,

- 59.100 Euros pelos servigcos prestados as suas subsidiarias;

C. ORGANIZAGAO INTERNA
| - Estatutos

48. Regras aplicaveis a alteracéo dos estatutos da sociedade (art. 245.°>-A, n.° 1, al. h).

A alteracdo dos Estatutos da Sociedade esta sujeita as regras imperativas da lei e, sem prejuizo, esta
ainda sujeita a algumas especificidades constantes dos Estatutos. A saber:

e As deliberacdes sobre alteragdes estatutarias, fusdo, cisdo, transformacdo ou dissolugcdo da
sociedade, eleicdo da Comissdo de Vencimentos e do Conselho Consultivo, supressdo ou
limitacdo do direito de preferéncia em aumentos de capital e designacédo de liquidatarios da
sociedade, tém de ser aprovadas pela maioria dos votos correspondentes ao capital social (artigo
13°, n.° 3 dos Estatutos)

e Sobre a matéria de gestdo da sociedade, os accionistas s6 podem deliberar a pedido do
Conselho de Administragdo (artigo 12°, n.° 5 dos Estatutos)

e O capital social pode ser elevado por simples deliberacdo do Conselho de Administragcdo, por
uma ou mais vezes, até ao limite maximo e absoluto de aumento de um milhdo seiscentos e vinte
e um mil e noventa e trés Euros e dezassete céntimos, por entradas em dinheiro, desde que
respeitadas as normas legais imperativas, o aumento de destine a ser subscrito por
administradores, colaboradores da empresa ou outras pessoas ou entidades com prestacdo de
servigos relevantes a mesma, a identificar nos termos e condi¢Oes deliberadas em Assembleia
Geral (artigo 5°, n.° 2 dos Estatutos)

e A deliberagdo da Assembleia Geral que suprima ou limite o direito de preferéncia dos socios em
aumentos de capital por entradas em dinheiro, deliberados pela Assembleia Geral ou pelo
Conselho de Administracdo, deve ser aprovada pela maioria dos votos correspondentes ao
capital social (artigo 5°, n.° 3 dos Estatutos)

e O capital social da sociedade sera aumentado anualmente, até ao limite maximo de 15% do
capital social realizado em cada momento, mediante a incorporacdo de reserva especial de
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incorporacado, desde que o montante de reserva seja igual ou superior a 3% do capital social
realizado, em cada momento (artigo 31°, n.° 6 dos Estatutos)

Il. Comunicacgao de irregularidades

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

As sociedades subsidiarias, concessionarias de jogo, estdo submetidas a supervisdo do Servico de
Inspeccdo de Jogo, integrado no Turismo de Portugal, I.P., a quem sao obrigatoriamente comunicadas
quaisquer irregularidades detectadas no &mbito da sua actividade.

Em todo o caso, a Sociedade pretende formalizar uma politica e iniciativas de comunicacdo de
irregularidades a divulgar oportunamente, na qual sera determinado o &mbito da competéncia do Conselho
Fiscal para receber, avaliar e definir estratégias de actuacdo e reacc¢do a eventuais irregularidades, em
conformidade com o disposto no artigo 420°, n.° 1, al. j) do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Ill. Controlo interno e gestao de riscos

50. Pessoas, 6rgdos ou comissdes responsaveis pela auditoria interna e/ou pela implementacéo de
sistemas de controlo interno.

A Estoril-Sol considera ser de grande importancia e relevancia a implementacéo de sistemas de controlo
interno. Esta relevancia resulta essencialmente do sector de actividade onde actuam as principais
subsidiarias da Sociedade. Acresce o facto de este sector, a exploragdo de jogos de fortuna ou azar, estar
regulado por legislagdo especifica e rigorosa com especial incidéncia no controlo de receitas. Este controlo
é efectuado em permanéncia por inspectores pertencentes aos quadros do Servico de Inspecg¢do de Jogo.
Resulta do anteriormente exposto que as sociedades subsididrias da Sociedade, concessionarias de jogo,
estdo submetidas a supervisdo do Servigo de Inspeccgdo de Jogo, integrado no Turismo de Portugal, I.P., a
guem s&o obrigatoriamente comunicadas quaisquer irregularidades detectadas no ambito da sua
actividade.

A gestédo do risco econémico e financeiro dos negécios da Sociedade e das Associadas é acompanhada
permanentemente pelos membros do Conselho de Administracdo da Sociedade em colaboracdo com as
Direc¢Bes Operacionais, Direccdo de Seguranca e CCTV, e com a Direc¢éo de Controlo e Planeamento.

O Conselho de administracdo tem vindo a promover as condigfes necessarias e adequadas que
possibilitem um controlo eficaz da gestéo de riscos inerentes a actividade da Sociedade e das Empresas
do Grupo Estoril-Sol, bem como do sistema de controlo interno, e mantém o acompanhamento regular

sobre o trabalho realizado.

Por seu turno o Conselho fiscal no ambito das suas funcdes avalia a eficacia dos sistemas de controlo
interno e gestéo de riscos.

51. Explicitagdo, ainda que por inclusdo de organograma, das relagdes de dependéncia hierarquica
e/ou funcional face a outros 6rgédos ou comissdes da sociedade.

Confrontar a resposta dada ao Ponto anterior (Ponto 50) do presente Relatorio.

54



@

ESTORIL SOL SGPS SA

RELATORIO DO GOVERNO DA SOCIEDADE

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

Confrontar a resposta dada ao Ponto anterior (Ponto 50) do presente Relatério.

53. Identificagdo e descrigdo dos principais tipos de riscos (econémicos, financeiros e juridicos) a
gue a sociedade se expde no exercicio da actividade.

No &mbito da sua actividade de gestédo de participa¢des sociais, a Estoril-Sol, enquanto holding do Grupo
Estoril-Sol, incorre em riscos de diversas naturezas que decorrem, nomeadamente das concessdes das
actividades de jogo, sendo estes 0s seguintes: Riscos do negdcio, Riscos contratuais, Riscos fisicos e
Riscos financeiros e cambiais.

Risco de Negdcio:

As associadas Estoril Sol (Ill) — Turismo, Animac¢do e Jogo, S.A. e Varzim Sol — Turismo, Jogo e
Animacédo, S.A. exploram concessfes de jogo em Casinos. Este sector de actividade tem registado nos
ultimos anos uma acentuada evolugdo tecnoldgica particularmente centrada nos jogos de maquinas
automaticas que obrigam a uma renovagdo continuada da oferta. As Empresas concessiondarias do Grupo
acompanham de forma sistemética esta evolugdo, visitando fabricantes, participando em feiras
internacionais da especialidade e investindo regularmente em novos equipamentos sob atenta vigilancia
do Conselho de Administracéo da Estoril-Sol.

Nos termos dos contractos de concesséo, o Estado Portugués garante as concessionarias, a troco do
pagamento de elevadas contrapartidas iniciais e de elevadas taxas de tributagdo anual, a exclusividade na
exploracéo dos jogos de fortuna e azar. Ndo obstante, a entidade concedente tem-se revelado incapaz de
regulamentar o acesso de cidad&@os nacionais aos iniUmeros casinos cibernéticos que ja hoje existem e
constituem um crescente factor de concorréncia desleal, quer por representarem um significativo
acréscimo de oferta clandestina, quer por significarem uma flagrante via de evaséo fiscal.

O Grupo Estoril Sol continuara, a sensibilizar o Governo Portugués, quer directamente quer através da
Associacdo Portuguesa de Casinos, para a necessidade de serem tomadas medidas legislativas para
obviar a esta situagdo, a exemplo do que ja aconteceu, com assinalavel eficacia, por exemplo, nos EUA e
na Noruega, assim se garantindo o respeito pelos compromissos contratualmente assumidos entre o
Estado e as concessionarias que, no que concerne as associadas Estoril-Sol (Ill) e Varzim-Sol séo
interpretados muito para além do rigoroso cumprimento do quadro normativo das concessdes de jogo, pois
se reflectem e impactam num quadro mais alargado de iniciativas preventivas de cariz social.

Riscos Contratuais:

As concessdes de exploragdo de jogo de fortuna ou azar nas zonas de jogo do Estoril e da Pévoa de
Varzim sé@o exploradas no contexto normativo do enquadramento contratual e legal dos respectivos
contratos de concessédo e da legislacdo especifica que regula o sector de jogo em casinos, estando
sujeitas a uma fiscalizagédo permanente assegurada pelo Estado, através do Servico de Inspeccéo de Jogo
do Turismo de Portugal, I.P.. O Grupo Estoril-Sol assegura, por sua vez, uma sistematica vigilancia de
todas as operagdes no sentido de garantir o cumprimento escrupuloso da lei.

Riscos Fisicos:

As Empresas do Grupo, visando a prevengdo e minimizacdo do risco inerente as suas actividades
econdmicas, dispdem de servicos técnicos especializados de superviséo, responsaveis pelo cumprimento
rigoroso das normas de segurancga fisica de clientes, colaboradores e instalagdes.
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Com a colaboragdo de uma entidade externa, sdo realizadas, periodicamente, andlises de risco aos
procedimentos instituidos e & seguranca fisica dos activos sendo implementadas as acc¢des correctivas
sobre os riscos identificados.

Riscos Financeiros e Cambiais:

Os significativos investimentos que o Grupo tem realizado nos ultimos anos por forga da prorrogacao dos
contractos de concesséao de jogo, a contrapartida inicial relativa ao Casino Lisboa e os investimentos que
regularmente sao feitos por motivos de renovagdo, modernizagdo e ampliagdo, exigiram um acréscimo de
endividamento de médio prazo que, conjugado com as variagBes das taxas de juro do mercado, implicam
acréscimos de custos financeiros e potencial risco de liquidez.

Em funcdo dos meios monetarios libertos pela exploragcdo, entende-se que o risco financeiro a que as
associadas estdo expostas é diminuto. O mesmo entendimento tem prevalecido na analise efectuada
pelas instituiges financeiras, expresso na dispensa da prestacdo de quaisquer garantias patrimoniais nas
operacdes contratadas.

A legislacéo portuguesa proibe as concessionarias de Casinos de conceder crédito a actividade de jogo,
pelo que, neste capitulo a Sociedade ndo esta exposta a risco de crédito. As demais receitas da actividade
de restauracdo e animacgdo, que representam apenas 1,0% das receitas, traduzem uma exposicao
despicienda.

Todas as operacdes de médio prazo sédo realizadas em Euros, sendo algumas importagfes, a crédito de
30 dias, realizadas excepcionalmente em délares americanos, pelo que a Sociedade tem uma exposicao
cambial minima.

54. Descricdo do processo de identificagdo, avaliagdo, acompanhamento, controlo e gestdo de
riscos.

Confrontar a resposta dada ao Ponto anterior (Ponto 50) do presente Relatorio.

55. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestéo de risco implementados na
sociedade relativamente ao processo de divulgacdo de informacéo financeira (art. 245.°-A, n.° 1,
al. m).

Uma das principais competéncias do Conselho de Administracdo da Estoril-Sol em conjunto com os

respectivos Orgéos Sociais das principais subsidiarias da Sociedade, é o de garantir as condi¢tes
adequadas com vista a preparacdo e divulgacdo de informacdo financeira do Grupo que garanta
simultaneamente: fiabilidade, transparéncia, consisténcia e garantia rigor da informagdo financeira
preparada e divulgada.

De entre os principais elementos do sistema de controlo interno e gestdo de risco implementados pela
sociedade no ambito do processo de preparacao e divulgacéo de informacao financeira, destacam-se os

seguintes:

- As demonstracgdes financeiras individuais e o controlo orcamental sdo preparados numa base mensal e
aprovados em sede de Conselho de Administracao;

- Os responsaveis pelos departamentos operacionais das empresas subsidiarias sdo chamados a justificar
desvios significativos face aos valores orgamentados, numa base mensal;

- As demonstracfes financeiras consolidadas sédo preparadas com periodicidade trimestral e aprovadas
pelo Conselho de Administracéo;
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- O Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo executam uma auditoria anual e uma reviséo limitada ao
semestre das contas individuais e consolidadas;

- O Conselho Fiscal reine pelo menos uma vez a cada trimestre, analisa as demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas do trimestre e do semestre;

- O Conselho Fiscal redne pelo menos uma vez a cada trimestre, analisa e aprova as demonstracdes
financeiras individuais e consolidadas do ano;

- O relatério de gestdo é preparado pela Direc¢do Financeira, aprovado pela Administracdo e pelo
Conselho Fiscal, e o seu contelido é revisto pelo Revisor Oficial de Contas.

IV. Apoio ao Investidor

56. Servico responsavel pelo apoio ao investidor, composicéo, funcdes, informacédo disponibilizada
por esses servigos e elementos para contacto.

O apoio ao investidor € assegurado por:
Dr. Luis Pedro Matos Lopes

Av. Clotilde, n.° 331

2765-237 Estoril

Tel. 214667873

Fax. 214667963

Email: relacao.investidor@estoril-sol.com

Este servico é responsavel pelo apoio ao investidor, competindo-lhe nomeadamente, comunicar ao
mercado toda a informacéao relativa a resultados, eventos ou quaisquer factos respeitantes a Estoril-Sol
com interesse para a comunidade financeira, assegurando ainda a prestacdo de informagdo e
esclarecimentos requeridos por accionistas, investidores e analistas. Neste ambito, € o servico
responsavel por proporcionar um relacionamento completo rigoroso, transparente, eficiente e disponivel
com 0s accionistas, investidores e analistas, nomeadamente no que diz respeito a divulgagdo de
informacédo privilegiada e informagdo obrigatéria. E ainda o servico responsavel por acompanhar a
evolucdo do mercado e da base accionista, devendo colaborar com as areas comerciais na prestacéo de
informac&o institucional e de divulgacéo da actividade da Estoril-Sol.

57. Representante para as relagbes com o mercado.

A data de 31 de Dezembro de 2016 o representante da empresa para as relagdes com o mercado era o
Senhor Dr. Luis Pedro Matos Lopes cujos contactos sao:

Av. Clotilde, n.° 331

2765-237 Estoril

Tel. 214667873

Fax. 214667963

Email: relacao.investidor@estoril-sol.com

58. Informacdo sobre a proporcdo e o prazo de resposta aos pedidos de informacgéo entrados no
ano ou pendentes de anos anteriores.

Sendo o histérico de pedidos de informacdo muito reduzido, o representante para as relagbes com o
mercado assegura uma resposta imediata a todos os pedidos de informac¢&o que Ihe sejam formulados.
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V. Sitio de Internet
59. Endereco(s).

A Sociedade mantém ao dispor dos investidores um sitio na Internet (www.estoril-solsgps.com) através do
qual divulga informacéo financeira relativa a sua actividade individual e consolidada, e "links" aos “sites”
comerciais das suas associadas Estoril Sol (lll) e Varzim Sol.

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

Esta informacéo esté disponibilizada no sitio da Internet, (www.estoril-solsgps.com) , no seguinte menu:
Empresa.

61. Local onde se encontram o0s estatutos e os regulamentos de funcionamento dos 6rgdos e/ou
comissdes.

Esta informac&o esta disponibilizada no sitio da Internet (www.estoril-solsgps.com), o seguinte menu:
Empresa/ Estatutos da Sociedade.

62. Local onde se disponibiliza informacéo sobre a identidade dos titulares dos 6rgéos sociais, do
representante para as relacbes com o mercado, do Gabinete de Apoio ao Investidor ou
estrutura equivalente, respetivas fungbes e meios de acesso.

Esta informacao esta disponibilizada no sitio da Internet (www.estoril-solsgps.com) , no seguinte menu:
Empresa/ Orgéos Sociais.

63.Local onde se disponibilizam os documentos de prestagcdo 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, divulgacdo de contas anuais, semestrais e, caso aplicavel, trimestrais.

Esta informacao esta disponibilizada no sitio da Internet (www.estoril-solsgps.com) , no seguinte menu:

Relatérios e Contas: Anuais / Semestrais / Trimestrais.

64.Local onde sdo divulgados a convocatéria para a reunido da assembleia geral e toda a
informacao preparatéria e subsequente com ela relacionada.

Esta informacao esta disponibilizada no sitio da Internet (www.estoril-solsgps.com) , no seguinte menu:

Comunicados / Assembleias Gerais.

65. Local onde se disponibiliza o acervo histérico com as deliberagc6es tomadas nas reunides das
assembleias gerais da sociedade, o capital social representado e os resultados das votacgdes,
com referéncia aos 3 anos antecedentes.

Esta informacéo esta disponibilizada no sitio da Internet (www.estoril-solsgps.com) , no seguinte menu:
Comunicados / Assembleias Gerais.
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D. REMUNERACOES

I. Competéncia para a determinacao
66. Indicacdo quanto a competéncia para a determinacdo da remuneragcao dos 6érgaos sociais, dos
membros da comisséo executiva ou administrador delegado e dos dirigentes da sociedade.

As remuneracdes dos membros dos 6érgdos sociais serdo fixadas pela Comissdo de Fixagdo de
Vencimentos, devendo consistir em importancias fixas e/ou em percentagens sobre os lucros de exercicio
ndo incidentes sobre distribuicdo de reservas nem sobre qualquer parte ndo distribuivel daqueles lucros,
ndo podendo essas percentagens exceder, na sua globalidade:

- para o Conselho de Administra¢éo: 11%
- para o Orgéo de Fiscalizacdo: 2%

Do mesmo modo, compete a comissdo de Fixacdo de Vencimentos estabelecer a remuneragdo, nos casos
em que exista e seja devida, dos membros da Mesa da Assembleia Geral.

Il. Comissado de remuneracdes

67. Composicdo da comissdo de remuneragdes, incluindo identificacdo das pessoas singulares ou
coletivas contratadas para lhe prestar apoio e declaragcdo sobre a independéncia de cada um
dos membros e assessores.

Nos termos do artigo 34.° dos Estatutos, a Comissdo de Fixacdo de Vencimentos da Estoril-Sol &
constituida por trés membros (accionistas ou ndo), eleitos pela Assembleia Geral.

A comisséo de Fixacdo de Vencimentos foi eleita na Assembleia Geral Extraordinéria de 4 de Fevereiro de
2013 para exercicio de fun¢bes no quadriénio de 2013 — 2016, sendo que a data de 31 de Dezembro de
2016 tinha a seguinte composic¢éo:

Dr2 Pansy Catilina Chiu King Ho

Dr. Jorge Armindo de Carvalho Teixeira
Dr. Calvin Ka Wing Chann

Todos os membros da Comisséo de Fixacdo de Vencimentos sdo, em simultdneo, membros do Conselho
de Administracdo da ESTORIL-SOL.

Nao foram contratadas quaisquer pessoas singulares ou colectivas para prestar apoio a Comissao de
Fixacdo de Vencimentos.
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68. Conhecimentos e experiéncia dos membros da comissdo de remunerac8es em matéria de
politica de remuneragdes.

A experiéncia e qualificacdes profissionais dos membros da Comissdo de Vencimentos estdo espelhadas
nos curricula, conforme Pontos n°® 19 e 26 supra, deste mesmo Relatério.

lll. Estrutura das remuneracdes

69. Descri¢ao da politica de remuneracdo dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizagdo a que se
refere o artigo 2.° da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho.

A politica de remuneracdo dos érgdos de administracdo e de fiscalizacdo foi sujeita a aprovagdo na
Assembleia Geral realizada a 21 de Maio de 2013. A proposta sobre a politica de remuneracéo foi
aprovada por unanimidade dos presentes (encontravam-se presentes ou devidamente representados
accionistas titulares de 90,47% do capital social).

Em seguida transcreve-se o texto que foi aprovado pelos accionistas na Assembleia Geral referida e que
constava do ponto 6 da ordem de trabalhos respectiva:

“A politica de Remuneragéo, critérios gerais e principios orientadores

A politica de remuneragdo dos membros dos 6rgdos de administragdo e fiscalizagdo da Estoril Sol, SGPS, S.A. procura
promover, numa perspectiva de longo prazo, o alinhamento dos interesses dos membros daqueles drgéos, com os interesses
da Sociedade.

Os principios a observar na fixagdo das remuneragbes sdo o0s sequintes:
a)  Fungbes desempenhadas

Deveréo ser tidas em conta as fungbes concretamente desempenhadas por cada um dos membros e as responsabilidades que
lhe estéo associadas em sentido substantivo e ndo meramente formal.
A avaliagdo das fungbes efectivamente desempenhadas deve ser apreendida com base em critérios diversos, de
responsabilidade, de experiéncia requerida, de exigéncia técnica das fungbes, de disponibilidade, de representagdo
institucional, de tempo dedicado, de valor acrescentado de determinado tipo de intervengéo.
No quadro da avaliagdo e classificagdo de fungbes para fixagdo de remuneragdo, sdo ainda analisadas as fungbes
desempenhadas em sociedades dominadas pela Estoril Sol SGPS, S.A., e as eventuais retribuicbes auferidas no quadro das
mesmas.

b)  Situagdo econémica da Sociedade

Deve ser tida em consideragdo a situagdo econémica da sociedade, e bem assim os interesses da Sociedade numa
perspectiva de longo prazo e de crescimento real da empresa e criagdo de valor para os accionistas.

¢) Condigbes gerais de mercado para situagbes comparaveis
A fixagdo das remuneragbes dos membros dos 6rgdos de administragdo e fiscalizagdo da Sociedade deve tomar em
consideragdo a competitividade do quadro remuneratério proposto. Com efeito, apenas nesse quadro é possivel captar e
manter profissionais competentes, com um nivel de desempenho adequado a complexidade e responsabilidade das fungbes
assumidas.
A fixagdo das remuneragbes dos membros 6érgdos de administracdo e de fiscalizagdo deve tomar como referéncia as
remuneragdes auferidas em empresas do sector do jogo e empresas cotadas na Euronext Lisboa, de dimensédo equivalente a
da Estoril Sol, SGPS, S.A..
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1. As opgles concretas de politica de remuneragdo que submetemos a apreciagdo dos accionistas da sociedade, sdo as
sequintes:

1.1. Conselho de Administragao

A remuneragdo dos membros remunerados do Conselho de Administragdo da Estoril Sol, SGPS, SA é constituida por um
montante fixo pago 14 vezes por ano.

1.2. Conselho Fiscal

A remuneragdo dos membros do Conselho Fiscal da Estoril Sol, SGPS, SA é constituida igualmente por um montante fixo
estabelecido de acordo com a pratica e pregos normais de mercado para este tipo de servigos, pago 14 vezes por ano.

1.3. Revisor Oficial de Contas

O ROC da Sociedade tem uma remuneragao anual igualmente fixa, estabelecida de acordo com o nivel de honorarios normais
de mercado para este tipo de servigos.

Estoril, 27 de Abril de 2013

A Comisséo de Vencimentos”

70. Informacédo sobre o modo como a remuneracédo € estruturada de forma a permitir o alinhamento
dos interesses dos membros do 6rgdo de administracdo com os interesses de longo prazo da
sociedade, bem como sobre o modo como é baseada na avaliagdo do desempenho e
desincentiva a assuncao excessiva de riscos.

A estrutura da remuneracéo e as bases de determinacdo da mesma séo aquelas que constam da politica
de remuneracdes aprovada na Assembleia Geral de 21 de Maio de 2013 e transcrita no Ponto 69 supra.

71. Referéncia, se aplicavel, a existéncia de uma componente variavel da remuneracéo e informacéao
sobre eventual impacto da avaliacdo de desempenho nesta componente.

A remuneragdo dos membros dos 6rgdos sociais pode integrar uma componente variavel, nos termos e de
acordo com os critérios estabelecidos no artigo 34.° dos Estatutos da Sociedade e na politica de
remuneracgfes aprovada na Assembleia Geral de 21 de Maio de 2013 e transcrita no Ponto 69 supra.

Importa, em todo o caso, esclarecer (i) que a atribuicdo de uma componente varidvel estd dependente da
vontade que, nesse sentido, seja manifestada pelos accionistas reunidos em Assembleia Geral e (ii) que
ndo se tem verificado a atribuicdo de remuneracgdes de base variavel.

72. Diferimento do pagamento da componente variavel da remuneragcdo, com menc¢ao do periodo de
diferimento.
Nao aplicavel no caso da Sociedade, tendo presente o esclarecimento prestado no ponto anterior.

73.Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracéo variavel.

A ser atribuida remuneracgdo varidvel - e de acordo com o artigo 34° dos Estatutos da Sociedade - a
mesma devera consistir em percentagens sobre os lucros do exercicio ndo incidentes sobre distribuicdo de
reservas nem sobre qualquer parte ndo distribuivel daqueles lucros, nao podendo aquelas percentagens
exceder, em globo, onze por cento e dois por cento, respectivamente, para o Conselho de Administragéo e
o Orgéo de Fiscalizacao.
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74. Critérios em que se baseia a atribuicdo de remuneracdo variavel em opg¢des e indicagdo do
periodo de diferimento e do prego de exercicio.

N&o aplicavel no caso da Sociedade, ja que os critérios séo os que se deixam referidos no ponto anterior
(Ponto 73) do presente Relatorio.

75. Principais parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de quaisquer
outros beneficios ndo pecuniarios.

Os parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de outros beneficios ndo
pecuniarios sdo aqueles que constam estabelecidos na politica de remuneracdes aprovada na Assembleia
Geral de 21 de Maio de 2013 e transcrita no Ponto 69 supra, ou seja:

a) As funcbes desempenhadas;
b) A situacdo econdémica da Sociedade
c) As condicdes gerais de mercado para situagcbes comparaveis

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.

O artigo 36° dos Estatutos estabelece o direito a uma reforma paga pela empresa aos antigos
administradores ja reformados, sem prejuizo da manutengao da situacéo de reforma.

De acordo com artigo 25° dos Estatutos na versao que esteve em vigor até 29 de Maio de 1998 (data em
gue sofreram alteracdes diversas) era conferido um igual direito e iguais regalias aos administradores, a
data em exercicio, que tivessem completado ou viessem a completar dez anos de servico — apds a
passagem a situagdo de reforma, sendo que esses direitos e regalias deveriam ser regulamentados por
contrato a celebrar entre a Sociedade e cada um desses administradores.

Para além das pensdes que resultam de responsabilidades assumidas perante os administradores
jubilados, quanto aos demais, razdes de cautela contabilistica obrigam a constituicdo de provisGes, sem
prejuizo de ndo estar em causa um direito constituido, seja ele definitivo ou provisorio. Nesta base, a
Estoril Sol, com base em estudo actuarial actualizado anualmente, tem reflectida nas suas contas uma
provisdo que em 31 de Dezembro de 2016 ascendia a 849.650 Euros, valor que corresponde as
responsabilidades assumidas para com os senhores administradores ja jubilados, os quais auferem
anualmente uma pensao de reforma assim individualizada: José Teodoro Telles 52.374,00 Euros. Idéntica
provisdo esta constituida, no montante de 2.050.000,00 Euros, para cobertura das eventuais e futuras
reformas dos administradores Mario Assis Ferreira, Patrick Huen, Ambrose So e Man Hin Choi, montante
gue assegura que estes terdo, a data e por virtude das respectivas reformas, um tratamento equivalente
aquele que é dado aos administradores jubilados e que constam acima referidos.

No &mbito das sociedades do Grupo Estoril-Sol, foram reforcados durante o ano de 2016 a alguns

Administradores os seguintes direitos de pensdo, resultantes de execucdo de apdlices de seguro de
reforma oportunamente contratadas: - Calvin Ka Wing Chann 162.745 Euros.
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IV. Divulgagéo das remuneragdes

77.Indicacdo do montante anual da remuneracdo auferida, de forma agregada e individual, pelos
membros dos 6rgdos de administracdo da sociedade, proveniente da sociedade, incluindo
remuneracdo fixa e variavel e, relativamente a esta, mencédo as diferentes componentes que lhe
deram origem.

Os membros do Conselho de Administragdo que auferem remuneragfes pelo desempenho de fungbes
nesta Sociedade, apenas receberam remuneragdes fixas durante o ano de 2016.

O montante global de remuneragdes pagas ascendeu a 105.000 Euros, assim discriminado:

Remuneragéo Remenuragéo
Titular Cargo Fixa variavel Total
Pansy Catilina Chiu King Ho Vogal do Conselho de Administracdo 52.500,00 0,00 52.500,00
Jorge Armindo de Carvalho Teixeira Vogal do Conselho de Administragéo 52.500,00 0,00 52.500,00
TOTAL (€) 105.000,00

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

Os membros do Conselho de Administragdo que integram as administragbes das varias empresas
operacionais do Grupo Estoril Sol auferiram, na sua globalidade, remuneracdes pagas por outras
sociedades em relacdo de dominio ou de grupo no montante de 2.353.000 Euros, assim individualizados

Cargo na Sociedade/s emrelacdo de  Remuneragdo Remenuracédo

Titular dominio Fixa variavel Total

Méario Alberto Neves Assis Ferreira Presidéncia do Conselho de Administragdo  400.000,00 0,00 400.000,00
Man Hin Choi Vogal do Conselho de Administracéo 248.000,00 0,00 248.000,00
Pansy Catilina Chiu King Ho Vogal do Conselho de Administracéo 52.500,00 0,00 52.500,00
Antoénio Jodé de Melo Vieira Coelho Vogal do Conselho de Administracéo 400.000,00 0,00 400.000,00
Vasco Esteves Fraga Vogal do Conselho de Administracédo 400.000,00 0,00 400.000,00
Calvin Ka Wing Chann Vogal do Conselho de Administracédo 400.000,00 0,00 400.000,00
Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz Vogal do Conselho de Administracédo 400.000,00 0,00 400.000,00
Jorge Armindo de Carvalho Teixeira Vogal do Conselho de Administragao 52.500,00 0,00 52.500,00

TOTAL (€) 2.353.000,00

No ambito das sociedades do Grupo Estoril-Sol, foram reforcados durante o ano de 2016 a alguns
Administradores os seguintes direitos de pensao, resultantes de execucdo de apdlices de seguro de
reforma oportunamente contratadas: - Calvin Ka Wing Chann 162.745 Euros.

79. Remuneragdo paga sob a forma de participacdo nos lucros e/ou de pagamento de prémios e 0s
motivos por que tais prémios e ou participacdo nos lucros foram concedidos.

Nao sdo devidas, nem foram pagas pela Sociedade, a membros dos Orgdos Sociais quaisquer
remuneracgdes correspondentes a participagéo nos lucros e/ou prémios.

80. Indemnizagdes pagas ou devidas a ex-administradores executivos relativamente a cessacao das
suas fun¢des durante o exercicio.

Nao s&o devidas, nem foram pagas pela Sociedade, quaisquer indemniza¢des a ex-administradores
relativamente a cessacao das suas fungfes durante o exercicio.
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81.Indicacdo do montante anual da remuneracdo auferida, de forma agregada e individual, pelos
membros dos drgéos de fiscalizagdo da sociedade, para efeitos da Lei n.° 28/2009, de 19 de
Junho.

Os membros do Conselho Fiscal que auferem remunera¢des pelo desempenho de fung¢des nesta
Sociedade, apenas receberam remunerag6es fixas durante o ano de 2016.

O montante global de remunera¢des pagas ascendeu a 56.000,00 Euros, assim discriminado:

- CONSELHO FISCAL - Mario Pereira Pinto 21.000 Euros; Anténio José Alves da Silva 14.000 Euros;
Manuel Martins Lourengo 14.000 Euros; Armando do Carmo Gongalves 7.000 Euros.

A remuneracdo auferida pelo Revisor Oficial de Contas encontra-se j& descrita no Ponto 47 supra, do
presente Relatério.

No exercicio de 2016, o referido Revisor Oficial de Contas auferiu a quantia de 21.000 Euros pelos
servigos prestados exclusivamente a Estoril Sol SGPS, SA.
Pelos servicos prestados a empresas do Grupo Estoril Sol, a remuneracao ascendeu a um total de 80.100
Euros:

- 21.000 Euros por servigos prestados a Estoril Sol SGPS, SA

- 59.100 Euros pelos servicos prestados as suas subsidiarias.

82. Indicagdo da remuneracéo no ano de referéncia do presidente da mesa da assembleia geral.

A remuneracao anual do Presidente da Mesa da Assembleia-Geral é de € 5.000,00 Euros, foi fixada pela
Comisséo de Fixacdo de Vencimentos conforme acta n°® 24 de 6 de Junho de 2007 e manteve-se pelo
desempenho no ano de 2016.

V. Acordos com implicagc8es remuneratdérias

83. Limitagfes contratuais previstas para a compensacdo a pagar por destituicdo sem justa causa
de administrador e sua relagcdo com a componente variavel da remuneracgao.

Nao existe qualquer limitacdo ou previsdo contratual de qualquer espécie sobre a compensacao a pagar
por destituicdo de administrador sem justa causa e sua relagdo com a componente variavel da
remuneracao.

84. Referéncia a existéncia e descricdo, com indicagdo dos montantes envolvidos, de acordos entre
a sociedade e os titulares do 6rgdo de administracdo e dirigentes, na acecédo do n.° 3 do artigo
248.°-B do Codigo dos Valores Mobiliarios, que prevejam indemniza¢c6es em caso de demisséo,
despedimento sem justa causa ou cessagdo da relacdo de trabalho na sequéncia de uma
mudanca de controlo da sociedade. (art. 245.°-A, n.° 1, al. I).

Nao existem acordos celebrados com titulares do 6rgdo de administracdo, que prevejam indemnizagées

em caso de demissdo, despedimento sem justa causa ou cessacéo da relacdo de trabalho na sequéncia
de uma mudanca de controlo da sociedade.
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VI. Planos de atribui¢dao de acgdes ou opgdes sobre acgoes (‘stock options’)

85. Identificagdo do plano e dos respectivos destinatarios.

N&o existe na Sociedade qualquer plano de atribuicdo de acgdes ou opgdes sobre acgbes (“stock options”)

86. Caracterizagdo do plano (condi¢cBes de atribuicdo, clausulas de inalienabilidade de ac®es,
critérios relativos ao preco das acdes e o preco de exercicio das opgdes, periodo durante o
gual as opcdes podem ser exercidas, caracteristicas das accBes ou opg¢des a atribuir,
existéncia de incentivos para a aquisi¢do de acgdes e ou 0 exercicio de opg¢des).

Nao aplicavel conforme ponto anterior (Ponto 85) do presente Relatorio.

87. Direitos de opgdo atribuidos para a aquisicdo de agdes (‘stock options’) de que sejam
beneficiarios os trabalhadores e colaboradores da empresa.

Nao aplicavel, em conformidade com o referido no Ponto 85 do presente Relatorio.

88. Mecanismos de controlo previstos num eventual sistema de participagdo dos trabalhadores no
capital na medida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos directamente por estes (art.
245.°-A, n.%1, al. e)).

Até 31 de Dezembro de 2016 nao foi previsto qualquer sistema de participacdo dos trabalhadores no
capital da Sociedade.

E. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

I. Mecanismos e procedimentos de controlo

89. Mecanismos implementados pela sociedade para efeitos de controlo de transac¢cdes com partes
relacionadas (Para o efeito remete-se para o conceito resultante da IAS 24).

No decurso do exercicio de 2016, ndo foram realizados negécios entre a Sociedade e os membros dos

seus Orgdos de administracdo e/ou de fiscalizagdo, ou sociedades que se encontrem em relacdo de
dominio ou de grupo.

90. Indicacdo das transac¢des que foram sujeita a controlo no ano de referéncia.

Em conformidade com o Ponto 89 do presente Relatério, ndo existiram transac¢des deste género.
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91. Descrigcdo dos procedimentos e critérios aplicaveis a intervencdo do 6rgéo de fiscalizagéo para
efeitos da avaliagéo prévia dos negoécios a realizar entre a sociedade e titulares de participagéo
qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer relagdo, nos termos do artigo 20.°
do Cdédigo dos Valores Mobiliarios.

No decurso do exercicio de 2016, ndo foram realizados negdcios entre a Sociedade e titulares de
participacdo qualificada ou entidades que com eles estejam em qualquer rela¢éo, nos termos do artigo
20.°do CVM.

N&o tendo havido negécios materialmente relevantes com accionistas titulares de participacdo qualificada,
ou com entidades que com eles estejam em qualquer relacdo, ndo houve — por maioria de razdo —
necessidade de obter qualquer parecer prévio do 6rgdo de fiscalizacao para este fim. No que respeita aos
procedimentos e critérios necessérios para a definicdo do nivel relevante de significAncia destes negdcios
e os demais termos da sua intervencdo, tendo em consideragdo as especificidades da Estoril-Sol,
designadamente da sua estrutura accionista, ndo houve até ao momento a formalizacdo destes
procedimentos e condi¢des, ainda que todos e quaisquer negdcios da sociedade, independentemente da
respectiva relevancia, assumam a necesséaria salvaguarda dos interesses de todos o0s accionistas da
Estoril-Sol.

Il. Elementos relativos aos negécios

92. Indicacdo do local dos documentos de prestagdo de contas onde esta disponivel informacéo
sobre os negd6cios com partes relacionadas, de acordo com a IAS 24, ou, alternativamente,
reproducédo dessa informacéo.

A informacédo relevante sobre os negécios com partes relacionadas pode ser consultada na nota 20 do
Anexo as contas individuais da Sociedade, disponivel no site da Sociedade (www.estoril-solsgps.com) e
também no site oficial da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios_(www.cmvm.pt).
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PARTE Il - AVALIACAO DO GOVERNO SOCIETARIO

Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea o) do artigo 254°, n.° 1 do CVM, a Estoril-Sol declara
que acolhe o codigo de governo das sociedades, no modelo aprovado pela CMVM, sendo que de seguida
indica-se as partes desse codigo de que diverge e as razfes da divergéncia.

1. Identificagao do Cddigo de Governo das Sociedades adoptado

De acordo com o artigo 2° do Regulamento n.° 4/2013 da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM), datado de 18 de Julho de 2013, “os emitentes de ac¢Bes admitidas & negociagdo em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal adotam o Cédigo da CMVM ou um cédigo de governo
societario emitido por entidade vocacionada para o efeito”, devendo essa escolha ser justificada no
relatério pelos emitentes sujeitos a lei pessoal portuguesa.

Estando assim vinculada a estas regras, A ESTORIL-SOL adoptou e elaborou o seu Relatério de Governo
em conformidade com o modelo que, nos termos do n.° 4 do artigo 1°, constitui 0 Anexo | ao referido
Regulamento n.° 4/2013 (Cédigo da CMVM), por lhe parecer ser o modelo que melhor se ajusta ao
cumprimento do objectivo essencial do mesmo, ou seja, prestar a informagdo ao mercado sobre as
praticas governativas da Sociedade, apresentando uma descricdo da estrutura societaria da ESTORIL-
SOL, bem como das suas préticas societarias, com a total transparéncia, clareza e isengéo pela qual a
Sociedade tem pautado a sua conduta ao longo dos anos.

Assim, a ESTORIL-SOL elaborou o seu Relatério de Governo, por referéncia ao ano de exercicio findo em
31 de Dezembro de 2016, dando cumprimento as exigéncias legais previstas no artigo 245.°-A do Cdodigo
dos Valores Mobilidrios e regulamentares previstas no Regulamento n.° 4/2013 da CMVM e nas
respectivas Recomendacgdes divulgadas pela CMVM, obedecendo assim ao modelo constante do Anexo |
do referido Regulamento e disponivel no pagina oficial da CMVM, com o seguinte endereco:
http://www.cmvm.pt/
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2. Anélise de cumprimento do Cédigo de Governo das Sociedades adoptado

Identificam-se no quadro seguinte as Recomendacdes do Cdédigo do Governo das Sociedades, com
indicacdo das que sd@o adoptadas e ndo adoptadas pela ESTORIL-SOL, conjuntamente com o ponto do

Relatério onde as mesmas séo tratadas:

I. VOTACAO E CONTROLO DA SOCIEDADE

Pratica de Go-

Recomendacdo CMVM verno da Socie- Observacoes Remisséao
dade
I.1. As sociedades devem incentivar os seus Recomendagéo O voto por correspondéncia é Ponto 12
accionistas a participar e a votar nas parcialmente admitido nos termos do n.° 5 do deste
assembleias gerais, designadamente n&o adoptada. artigo 10.° dos Estatutos. Nos Relatério.
fixando um ndmero excessivamente elevado de termos do n.° 3 do artigo 10.° dos
accdes necessarias para ter direito a um voto e Estatutos da Estoril-Sol, a cada
implementando os meios indispensaveis ao cem accdes corresponde um
exercicio do direito de voto por correspondéncia voto. N&o estd prevista a
e por via electrénica. possibilidade de voto por via
electronica.
.2. As sociedades n&o devem adoptar Recomendagéo Na verdade, o artigo 13°, n.° 3
mecanismos que dificultem a tomada de néo adoptada. dos Estatutos exige um quérum
deliberagdes pelos seus accionistas, deliberativo superior ao previsto
designadamente fixando um quérum por lei para a eleicdo da
deliberativo superior ao previsto por lei. Comissao de Vencimentos e do
Conselho Consultivo, dado que
estdo em causa deliberacdes de
eleicdo de orgdos estratégicos,
assumidamente muito préximos
do Conselho de Administragao.
I.3. As sociedades n&o devem estabelecer Recomendagéo N&o se encontra estabelecido
mecanismos que tenham por efeito provocar o adoptada. qualquer  mecanismo  dessa
desfasamento entre o direito ao recebimento de natureza, designadamente
dividendos ou & subscricdo de novos valores mecanismos que tenham por
mobiliarios e o direito de voto de cada acgéo efeito provocar o desfasamento
ordinéria, salvo se devidamente fundamentados entre o direito ao recebimento de
em funcdo dos interesses de longo prazo dos dividendos ou a subscricdo de
accionistas. novos valores mobiliarios e o
direito de voto de cada accéo
ordinéria.
1.4. Os estatutos das sociedades que prevejam Recomendagéo Nos termos do n.° 3 do artigo 10.° Ponto 5
a limitacdo do nimero de votos que podem ser adoptada. dos Estatutos da Estoril-Sol, a deste
detidos ou exercidos por um Unico acionista, de cada cem accdes corresponde Relatério.

forma individual ou em concertacdo com outros
acionistas, devem prever igualmente que, pelo
menos de cinco em cinco anos, sera sujeita a
deliberacdo pela assembleia geral a alteracado
ou a manutencdo dessa disposicdo estatutaria

um voto.
A concreta estrutura accionista da
Sociedade ndo pressiona a

alteracdo desta disposicéo

estatutaria. No entanto, esta é
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Pratica de Go-

Recomendacdo CMVM verno da Socie- Observacoes Remisséao
dade
—__sem requisitos de quérum agravado uma recomendagdo que podera
relativamente ao legal — e que, nessa ser implementada numa préxima
deliberacdo, se contam todos os votos emitidos revisdo estatutaria.
sem que aquela limitagao funcione.
I.5. Ndo devem ser adoptadas medidas que Recomendagéo Pontos 4 e
tenham por efeito exigir pagamentos ou a adoptada. 84 deste
assungao de encargos pela sociedade em caso Relatério.
de transicdo de controlo ou de mudanga da
composigao do 6rgdo de administragdo e que
se afigurem susceptiveis de prejudicar a livre
transmissibilidade das acgdes e a livre
apreciagdo pelos accionistas do desempenho
dos titulares do 6rgéo de administragao.
Il. SUPERVISAO, ADMINISTRAGAOE FISCALIZAGAO
II.1. SUPERVISAO E ADMINISTRAGAO
Pratica de Go-
Recomendag¢do CMVM verno da Socie- Observacgdes Remisséo
dade
11.1.1. Dentro dos limites estabelecidos por lei, e Recomendacéo Em cumprimento das diversas  Pontos 28 e
salvo por forca da reduzida dimensdo da adoptada. recomendacdes que, ao longo 29 deste
sociedade, o conselho de administracdo deve dos anos, tém vindo a ser Relatorio.
delegar a administracdo quotidiana da emanadas a este respeito, em
sociedade, devendo as competéncias Fevereiro de 2013 a Sociedade
delegadas ser identificadas no relatério anual constituiu e designou uma
sobre 0 Governo da Sociedade. Comissdao Executiva, composta
por quatro dos membros do seu
Conselho de Administrag&o.

I.L1.2. O Conselho de Administracdo deve Recomendacéo Pontos 28 e
assegurar que a sociedade atua de forma adoptada. 29 deste
consentanea com 0S seus objetivos, nao Relatorio.
devendo delegar a sua competéncia,
designadamente, no que respeita a: i) definir a
estratégia e as politicas gerais da sociedade; ii)
definir a estrutura empresarial do grupo; iii)
decisbes que devam ser consideradas
estratégicas devido ao seu montante, risco ou
as suas caracteristicas especiais.
11.1.3. O Conselho Geral e de Supervisao, além Recomendagéo Conforme ficou referido, o modelo
do exercicio das competéncias de fiscalizacdo néo aplicavel. de governo adoptado pela
que lhes estéo cometidas, deve assumir plenas Sociedade nao inclui Conselho

responsabilidades ao nivel do governo da

Geral e de Supervisao.
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sociedade, pelo que, através de previsdo

estatutaria ou mediante via equivalente, deve
ser consagrada a obrigatoriedade de este 6rgédo
se pronunciar sobre a estratégia e as principais
politicas da sociedade, a definicdo da estrutura
empresarial do grupo e as decisbes que devam
ser consideradas estratégicas devido ao seu
montante ou risco. Este 6rgdo devera ainda
avaliar o cumprimento do plano estratégico e a

execucao das principais politicas da sociedade.

11.1.4. Salvo por for¢a da reduzida dimenséo da
sociedade, o Conselho de Administracdo e o
Conselho Geral e de Supervisdo, consoante o
modelo adoptado, devem criar as comissdes
gue se mostrem necessarias para:

a) Assegurar uma  competente e
independente avaliacdo do desempenho dos
administradores executivos e do seu proprio
desempenho global, bem assim como das
diversas comissdes existentes;

b) Refletir sobre sistema estrutura e as
praticas de governo adotado, verificar a sua
eficacia e propor aos 6rgaos competentes as
medidas a executar tendo em vista a sua

melhoria.

Recomendacéao
nao aplicavel.

2013 a
Sociedade constituiu e designou

Em Fevereiro de

uma Comissdo Executiva. N&o
obstante, ndo definiu pelouros
nem identificou concretamente
poderes executivos delegados:

objectivamente e apesar de a

ESTORIL SOL ser uma
sociedade com um volume de
negoécios substancial, deve

entender-se, para estes efeitos,
que se trata de uma “sociedade
de reduzida dimensao” tendo em
atengdo a  sua  estrutura
accionista e caracteristicas, o seu
objecto da social,

organizativa  do

a estrutura
grupo  de
sociedades cujas participacdes
sociais sdo geridas pela mesma e
a composicao do seu o6rgao de
administracao

Pontos 27 a
29 deste
Relatorio.

1.L1.5. O Conselho de Administragdo ou o
Conselho Geral e de Supervisdo, consoante o
modelo aplicavel, devem fixar objectivos em
matéria de assuncao de riscos e criar sistemas
para o seu controlo, com vista a garantir que o0s
incorridos séo

riscos efectivamente

consistentes com aqueles objectivos.

Recomendagéo
adoptada.

Pontos 50 e
53 deste
Relatério.

1.L1.6. O Conselho de Administracdo deve
incluir um ndmero de membros n&o executivos
que garanta capacidade de
acompanhamento, supervisdo e avaliacdo da
actividade dos restantes membros do 6rgao de
administracao.

efectiva

Recomendagéo
adoptada.

Dos 11 membros do Conselho de
Administragdo, 7 sd&o membros
ndo executivos, uma percen-
tagem de 63,64% que garante
efectiva capacidade de acompa-
nhamento, supervisdo e avaliagdo
da actividade dos restantes mem-

bros do 6rgao de administracéao.
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11.1.7. Entre os administradores ndo executivos
deve contar-se uma proporcdo adequada de
independentes, tendo em conta o modelo de
governacgdo adotado, a dimensao da sociedade
e a sua estrutura accionista e o respectivo free
float.
A independéncia dos membros do Conselho
Geral e de Supervisdo e dos membros da
Comisséo de Auditoria afere-se nos termos da
legislagdo vigente, e quanto aos demais
membros do Conselho de Administragdo
considera-se independente a pessoa que nao
esteja associada a qualquer grupo de
interesses especificos na sociedade nem se
encontre em alguma circunstancia susceptivel
de afectar a sua isengdo de andlise ou de
decisdo, nomeadamente em virtude de:
a) Ter sido colaborador da sociedade ou de
sociedade que com ela se encontre em
relacdo de dominio ou de grupo nos ultimos
trés anos;
b) Ter,
servicos ou estabelecido relagdo comercial

nos Ultimos trés anos, prestado
significativa com a sociedade ou com
sociedade que com esta se encontre em
relacdo de dominio ou de grupo, seja de
forma  direta ou enguanto sécio,
administrador, gerente ou dirigente de pessoa
colectiva;

c) Ser beneficiario de remuneragdo paga pela
sociedade ou por sociedade que com ela se
encontre em relagdo de dominio ou de grupo
além da remuneragéo decorrente do exercicio
das fungbes de administrador;

d) Viver em unido de facto ou ser conjuge,
parente ou afim na linha recta e até ao 3.°
grau, inclusive, na linha colateral, de
administradores ou de pessoas singulares
titulares directa ou indirectamente de
participacao qualificada;

e) Ser titular de participacdo qualificada ou
representante de um accionista titular de

participagdes qualificadas.

Recomendagéo
néo adoptada.

Tendo em consideragéao,
essencialmente, e por um lado, a
estrutura accionista da sociedade
e, por outro, a especificidade da
actividade econémica
indirectamente desenvolvida pela
Sociedade, que tem privilegiado a
progressdao de quadros da
sociedade e das sociedades do
Grupo para a administragao desta
sociedade, ndo se identifica
nenhum membro do Conselho
independente na administracao, a

luz dos critérios supra referidos.

11.1.8. Os administradores que exer¢cam fungées
guando solicitados por
membros dos drgdos sociais, devem prestar,
em tempo Util e de forma adequada ao pedido,

executivas, outros

Recomendagéo
adoptada.
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as informacdes por aqueles requeridas.

11.1.9. O presidente do 6rgdo de administragao Recomendagéo Ponto 29
executivo ou da comissdo executiva deve adoptada. deste
remeter, conforme aplicavel, ao Presidente do Relatério

Conselho de Administracdo, ao Presidente do
Conselho Fiscal, ao Presidente da Comisséo
de Auditoria, ao Presidente do Conselho Geral
e de Superviséo e ao Presidente da Comisséo
para as Matérias Financeiras, as convocatorias
e as atas das respectivas reunioes.

1.L1.10. Caso o presidente do 6rgdo de Recomendacéo O Presidente do Conselho de Ponto 28
administragdo exerca funcdes executivas, este nao aplicavel. Administracdo da Sociedade néo deste
6rgdo devera indicar, de entre o0s seus integra a Comisséo Executiva. Relatério

membros, um administrador independente que
assegure a coordenagdo dos trabalhos dos
demais membros n&do executivos e as
condigbes para que estes possam decidir de
forma independente e informada ou encontrar
outro mecanismo equivalente que assegure
aquela coordenacao.
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I.2.1. Consoante o0 modelo aplicavel, o Recomendagéo Como se referiu, os membros do Ponto 32
presidente do Conselho Fiscal, da Comisséo de adoptada. Conselho Fiscal da Estoril-Sol deste
Auditoria ou da Comissdo para as Matérias cumprem as regras de Relatério.
Financeiras deve ser independente, de acordo incompatibilidade previstas no n.°
com o critério legal aplicavel, e possuir as 1 do artigo 414.°-A e cumprem 0s
competéncias adequadas ao exercicio das critérios de independéncia
respectivas fungdes. previstos no n.° 5 do artigo 414.°,

ambos do Cédigo das

Sociedades Comerciais.
I.2.2. O ¢6rgdo de fiscalizagdo deve ser o Recomendagao E da competéncia do Conselho Ponto 38
interlocutor principal do auditor externo e o adoptada. Fiscal supervisionar a actividade deste
primeiro destinatario dos respectivos relatorios, e a independéncia do Revisor Relatério
competindo-lhe, designadamente, propor a Oficial de Contas e do Auditor
respetiva remuneragéo e zelar para que sejam Externo.
asseguradas, dentro da empresa, as condi¢des
adequadas a prestagao dos servigos.
1.2.3. O 6rgéo de fiscalizagdo deve avaliar Recomendagéo O Conselho Fiscal tem, de facto,
anualmente o auditor externo e propor ao 6rgéo adoptada. esta competéncia e naturalmente
competente a sua destituigdo ou a resolu¢éo do que a cumpre. A recomendacao
contrato de prestagdo dos seus servigos considera-se adoptada na medida
sempre que se verifique justa causa para o em que o Conselho Fiscal faz a
efeito. sua avaliagdo anual e s6 nunca

propds a Assembleia Geral da

Estoril-Sol a destituigdo do ROC

porque nunca verificou existir

justa causa para o efeito.
11.2.4. O 6rgdo de fiscalizagdo deve avaliar o Recomendagéo O Conselho Fiscal fiscaliza e vigia Ponto 38
funcionamento dos sistemas de controlo interno adoptada. a observancia da lei e dos deste
e de gestéo de riscos e propor 0s ajustamentos estatutos da Sociedade, Relatério
que se mostrem necessarios. avaliando com regularidade a

eficacia dos sistemas de controlo

interno implementados na

Sociedade, propondo as

melhorias que no seu entender

sejam necessarias e

pronunciando-se sobre a eficacia

dos mesmos no seu relatério e

parecer anuais.
11.2.5. A Comissdo de Auditoria, o Conselho Recomendagéo Pontos 38 e
Geral e de Supervisdo e o Conselho Fiscal ndo adoptada. 50 deste
devem pronunciar-se sobre o0s planos de Relatério.

trabalho e os recursos afetos aos servigos de
auditoria interna e aos servicos que velem pelo
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cumprimento das normas aplicadas a
sociedade (servicos de compliance), e devem
ser destinatarios dos relatérios realizados por
estes servicos pelo menos quando estejam em
causa matérias relacionadas com a prestacédo
de contas a identificagdo ou a resolucdo de
conflitos de interesses e a deteccdo de
potenciais ilegalidades.
I1.3. FIXACAO DE REMUNERACOES
Pratica de Go-
Recomendacdo CMVM verno da Socie- Observacdes Remisséo
dade
11.3.1. Todos os membros da Comissdo de Recomendacéao Os membros da Comissao de
Remuneragbes ou equivalente devem ser néo adoptada. Fixacdo de vencimentos sé&o
independentes relativamente aos membros todos membros do 6rgdo de
executivos do 6rgdo de administracédo e incluir administracdo bem como da
pelo menos um membro com conhecimentos e Comissao Executiva. Sem
experiéncia em matérias de politica de prejuizo, a Estoril Sol SGPS SA
remuneracao. entende que néo esti
comprometido o rigor dos
membros da sua Comissdo de
Fixacdo de Vencimentos, ja que
sdo eleitos pela Assembleia
Geral, tém know-how e
experiéncia reconhecidos em
matéria de politica de
remuneragfes e, ao longo dos
anos, 0os membros sucessivos
tém desempenhado as suas
fungdes com total isengéo,
transparéncia e objectividade de
acordo com os critérios
remuneratorios aplicaveis.
11.3.2. N&o deve ser contratada para apoiar a Recomendagéo N&o foram contratadas quaisquer Ponto 67
Comissdo de Remuneragdes no desempenho adoptada. pessoas singulares ou colectivas deste
das suas funcdes qualquer pessoa singular ou para prestar apoio a Comisséo de Relatério

coletiva que preste ou tenha prestado, nos
ultimos trés anos, servigcos a qualquer estrutura
na dependéncia do 6rgdo de administracdo, ao
proprio 6rgdo de administracdo da sociedade
ou que tenha relagéo atual com a sociedade ou
Esta
igualmente a

com consultora da  sociedade.
recomendagao
qualquer pessoa singular ou colectiva que com
aquelas se encontre relacionada por contrato

de trabalho ou prestacéo de servicos.

é aplicavel

Fixagdo de Vencimentos.
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1.3.3. A declaracdo sobre a politica de
remuneragdes dos 6rgdos de administragdo e
fiscalizagdo a que se refere o artigo 2.° da Lei
n.° 28/2009, de 19 de Junho, devera conter,
adicionalmente:

a) ldentificacdo e explicitagdo dos critérios

para a determinacdo da remuneracdo a

atribuir aos membros dos 6rgédos sociais;

b) Informagdo quanto ao montante maximo
termos individuais,

potencial, em e ao

montante maximo potencial, em termos
agregados, a pagar aos membros dos 6rgdos
sociais, e identificagdo das circunstancias em
que esses montantes maximos podem ser
devidos;

d) Informacdo quanto a exigibilidade ou
inexigibilidade de pagamentos relativos a
destituicdo ou cessagdo de funcbes de
administradores.

Recomendacéao
ndo adoptada.

Pontos 69 e
80 deste
Relatorio.

11.3.4. Deve ser submetida a Assembleia Geral
a proposta relativa a aprovagdo de planos de
atribuicdo de accdes, e/ou de opcdes de
aquisicdo de acdes ou com base nas variacdes
do preco das accdes, a membros dos 6rgaos
sociais. A proposta deve conter todos o0s
elementos necessarios para uma avaliagdo
correta do plano.

Recomendacéao
nao aplicavel.

Nao foi submetida qualquer
proposta a Assembleia Geral,
pois ndo existe qualquer plano de
atribuicdo de acgles, e/ou de
opcdes de aquisicdo de acgdes a
membros dos  6rgdos de
administracdo, fiscalizacdo e
demais dirigentes, na acep¢éo do
n.° 3 do artigo 248.°-B do CVM.

11.3.5. Deve ser submetida & Assembleia Geral
a proposta relativa a aprovacdo de qualquer
sistema de beneficios de reforma estabelecidos
a favor dos membros dos 6rgdos sociais. A
proposta deve conter todos o0s elementos
necessarios para uma avaliagdo correta do
sistema.

Recomendacgéao
ndo adoptada.

O artigo 36° dos Estatutos
estabelece o direito a uma
reforma paga pela empresa aos
antigos administradores ja
reformados, sem prejuizo da
manutengdo da situacdo de
reforma. De acordo com a
redaccdo do artigo 25° dos
Estatutos na versdo que esteve
em vigor até 29 de Maio de 1998
(data em que sofreram alteragbes
diversas) era conferido um igual
direito e

iguais regalias aos

administradores, a data em
exercicio, que tivessem
completado ou viessem a
completar dez anos de servi¢o -

apds a passagem a situacdo de
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reforma -, sendo que esses
direitos e regalias deveriam ser
regulamentados por contrato a
celebrar entre a Sociedade e
cada um desses administradores.
Em 2015 ndo foram constituidos
novos sistemas de beneficios de
reforma a favor dos membros dos
6rgaos de administracao,
fiscalizag&o elou demais
dirigentes, na acepc¢éo do n.° 3 do
artigo 248.°-B do CVM.

M. REMUNERAGOES

Pratica de Go-
Recomendacdo CMVM verno da Socie-
dade

Observacoes

Remissao

IIl.1. A remuneracdo dos membros executivos Recomendacéo
do 6rgdo de administragdo deve basear-se no adoptada.
desempenho efectivo e desincentivar a

assungao excessiva de riscos.

Todos os membros do Conselho
de Administracdo, independen-
temente de integrarem ou nédo a
Comissdo Executiva sdo remune-
rados com base no desempenho
efectivo, desincentivando-se a
assungdo excessiva de riscos.
Cumpre  salientar que se
considera que a politica de
remuneracdo dos membros do
6rgdo de administragdo procura
desincentivar a assuncgao
excessiva de riscos dado que,
numa perspectiva de longo prazo,
pretende alcangar o alinhamento
dos membros do o6rgdo de
administracdo com os interesses
da Sociedade.

Ponto 69
deste
Relatorio.

I.2. A remuneragdo dos membros n&o Recomendacéo
executivos do 6rgdo de administracdo e a adoptada.
remuneracdo dos membros do 6rgdo de

fiscalizagdo ndo deve incluir nenhuma

componente  cujo valor dependa do

desempenho da sociedade ou do seu valor.

Remetemos para 0
esclarecimento prestado a
respeito da Recomendacéo Il1l.1
supra.

Ponto 69
deste
Relatorio.

111.3. A componente varidvel da remuneragdo Recomendacéo

A remuneracdo dos membros dos

76
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deve ser globalmente razoavel em relacdo a adoptada. 6rgdos sociais pode integrar, mas deste
componente fixa da remuneragéo, e devem ser tal ndo tem acontecido, uma Relatério.
fixados limites maximos para todas as componente variavel, nos termos
componentes. do artigo 34.° dos Estatutos da

Sociedade. A componente

varidvel estd dependente da

vontade manifestada em sede de

Assembleia Geral pelos

accionistas.
IIl.4. Uma parte significativa da remuneragao Recomendacéo Pontos 71 e
variavel deve ser diferida por um periodo nédo ndo adoptada. 73 deste
inferior a trés anos, e o direito ao seu Relatério.
recebimento deve ficar dependente da
continuagdo do desempenho positivo da
sociedade ao longo desse periodo.
III.5. Os membros do 6rgdo de administragdo Recomendagéo Considera-se que a politica de  Pontos 69 e
ndo devem celebrar contratos, quer com a adoptada. remuneracdes do o6rgao de 71 deste
sociedade, quer com terceiros, que tenham por administracdo (cfr. Ponto 69 Relatério.
efeito mitigar o risco inerente a variabilidade da deste Relatorio), e o disposto no
remuneragdo que lhes for fixada pela artigo 34° dos Estatutos da
sociedade. Sociedade (cfr. Ponto 71 deste

Relatério), em conjunto contri-

buem para mitigar o risco inerente

a variabilidade da remuneracéo.
I11.6. Até ao termo do seu mandato devem os Recomendacéo N&o existe qualquer plano de  Pontos 69 e
administradores executivos manter as acgdes néo aplicavel. atribuicdo de accdes conforme 73 deste
da sociedade a que tenham acedido por for¢a ficou esclarecido a propésito da Relatorio.
de esquemas de remuneracao variavel, até ao politica de remuneracdo dos
limite de duas vezes o valor da remuneragéo o6rgdos de administracdo, nos
total anual, com excepcdo daquelas que termos expostos nos Pontos 69 e
necessitem ser alienadas com vista ao 73 deste Relatorio.
pagamento de impostos resultantes do
beneficio dessas mesmas accoes.
I.L7. Quando a remuneracdo variavel Recomendagéo Nao existe qualquer plano de Pontos 69,
compreender a atribuigdo de opgdes, o inicio do ndo aplicavel. atribuicdo de accdes conforme 73e74
periodo de exercicio deve ser diferido por um ficou esclarecido a propésito da deste
prazo ndo inferior a trés anos. politica de remuneragdo dos Relatério.

o6rgdos de administragdo, nos

termos expostos nos Pontos 69,

73 e 74 deste Relatério.
I11.8. Quando a destituicido de administrador Recomendagéo A declaracdo sobre a politica de
ndo decorra de violagdo grave dos seus adoptada. remuneracdes a que se refere o

deveres nem da sua inaptiddo para o exercicio
normal das respectivas funcdes mas, ainda

artigo 2° da Lei n.° 28/2009 foi
divulgada e ndo contempla
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assim, seja reconduzivel a um inadequado
desempenho, devera a sociedade encontrar-se
dotada dos instrumentos juridicos adequados e
necessarios para que qualquer indemnizagéo
ou compensacdo, além da legalmente devida,

nao seja exigivel.

qualquer referéncia a pagamen-
tos relativos a destituicdo ou
cessacéo por acordo de fungdes
dos administradores, porque ndo
existem quaisquer especifici-
dades a esse respeito que sejam
aplicaveis as situagbes descritas.
Sol

assumiu ndo haver motivo para

N&o existindo, a Estoril
fazer qualquer referéncia a esse
facto, designadamente através da
qualquer

inclusédo de uma

declaragdo negativa.

Recomendacdo CMVM

IV. AUDITORIA

Pratica de Go-
verno da Socie-
dade

Observacoes

Remissao

IV.1. O auditor externo deve, no ambito das
suas competéncias, verificar a aplicacdo das
politicas e sistemas de remuneragbes dos
orgdos sociais, a eficacia e o funcionamento
dos mecanismos de controlo interno e reportar
quaisquer deficiéncias ao 6rgdo de fiscalizagéo
da sociedade.

Recomendagéo
adoptada.

O Auditor Externo no ambito das
suas competéncias, verifica a
aplicacéo das politicas e sistemas
de remuneragdo dos drgdos
sociais assim como da eficacia e
funcionamento dos mecanismos

de controlo interno.

Pontos 42
deste
Relatorio.

IV.2. A sociedade ou quaisquer entidades que
com ela mantenham uma relagdo de dominio
ndo devem contratar ao auditor externo, nem a
quaisquer entidades que com ele se encontrem
em relagéo de grupo ou que integrem a mesma
rede, servicos diversos dos servicos de
auditoria. Havendo razdes para a contrata¢ao
de tais servicos — que devem ser aprovados
pelo 6rgédo de fiscalizacéo e explicitadas no seu
Relatério Anual sobre o Governo da Sociedade
— eles ndo devem assumir um relevo superior a
30% do valor total dos servigos prestados a
sociedade.

Recomendagéo
adoptada.

Pontos 46 e
47 deste
Relatorio.

IV.3. As sociedades devem promover a rotagao
do auditor ao fim de dois ou trés mandatos,
conforme sejam respectivamente de quatro ou
trés anos. A sua manutengdo além deste
periodo devera ser fundamentada num parecer
especifico do o6rgdo de fiscalizagdo que
pondere expressamente as condigcbes de
independéncia do auditor e as vantagens e os

Recomendacéao
ndo adoptada.

O Auditor Externo foi reeleito, sob
proposta do Conselho Fiscal, na
Assembleia Geral Extraordinaria
de 04 de Fevereiro de 2013, para
0 quadriénio de 2013-2016. Ainda
que se admita que a mesma
SROC se mantém a prestar

servicos de Auditoria Externa ha
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Recomendacdo CMVM

Pratica de Go-
verno da Socie-
dade

Observacoes

Remisséao

custos da sua substituicéo.

mais de trés mandatos, convém

realcar

0 seguinte, conforme

referido nos Pontos 43 e 45 deste

Relat6rio:

Ndo h& permanéncia do
Representante da SROC
que, efectivamente e em
concreto, tem assegurado a
prestacdo de servigos de
auditoria a Estoril Sol, o
qual foi nomeado em 2013
para um mandato de
apenas 4 anos;

assegurada a

independéncia do Auditor

esta

através da modificagdo do
Representante da SROC;
as especificidades  da
actividade da Estoril Sol
exigem, da parte dos seus
prestadores de servigos,
designadamente do Auditor,
conhecimentos especificos
e técnicos que justificam e
tornam até vantajosa a ndo
rotacao:

a rotacao do Auditor
acarretaria  um acréscimo
de custos que se considera
desproporcionado
relativamente as vantagens
que essa rotacdo poderia
significar.

O Conselho fiscal procede
anualmente a uma
avaliagdo global do Auditor
Externo na qual inclui uma
apreciacdo sobre a sua
independéncia.
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RELATORIO DO GOVERNO DA SOCIEDADE

V. CONFLITOS DE INTERESSES E TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

Pratica de Go-

Recomendacdo CMVM verno da Socie- Observacoes Remisséao
dade
V.1. Os negocios da sociedade com accionistas Recomendagéo A Sociedade desconhece a Ponto 10
titulares de participacdo qualificada, ou com adoptada. existéncia de relacdes signifi- deste
entidades que com eles estejam em qualquer cativas de natureza comercial Relatério.
relacéo, nos termos do art. 20.° do Cddigo dos entre os titulares de participagdes
Valores Mobilidrios, devem ser realizados em qualificadas e a Sociedade,
condigBes normais de mercado. conforme referido a proposito do
Ponto 10 deste Relatdrio.

V.2. O 6rgéo de supervisdo ou de fiscalizagdo Recomendagéo N&o tendo havido, nem havendo,

deve estabelecer os procedimentos e critérios
necessarios para a definicdo do nivel relevante
de significancia dos neg6cios com accionistas
titulares de participacdo qualificada — ou com
entidades que com eles estejam em qualquer
uma das relagdes previstas no n.° 1 do art. 20.°
do Cddigo dos Valores Mobiliarios —, ficando a
relevancia

realizacdo de negbcios de

significativa dependente de parecer prévio

daquele érgao.

néo adoptada.

negoécios materialmente relevan-
tes com accionistas titulares de
participagcdo qualificada, ou com
entidades que com eles estejam
em qualquer relagdo, ndo houve
necessidade de obter qualquer
parecer prévio do o6rgdo de
fiscalizagéo para este fim. No que
respeita aos procedimentos e
critérios necessarios para a
definicdo do nivel relevante de
significancia destes negécios e os
demais termos da sua
intervencdo, tendo em conside-
ragdo as
Estoril-Sol,

sua estrutura accionista, nao

especificidades da
designadamente da

houve até ao momento a formali-
zacdo destes procedimentos e
condi¢gdes, ainda que todos e
quaisquer negoécios da sociedade,
independentemente da respectiva
relevancia, assumam a nesse-
ssaria salvaguarda dos interesses
de todos os accionistas da

Estoril-Sol.
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RELATORIO DO GOVERNO DA SOCIEDADE

VI. INFORMACAO

Pratica de Go-

Recomendacdo CMVM verno da Socie- Observacoes Remisséao
dade
VI.1. As sociedades devem proporcionar, Recomendagéo A Estoril-Sol divulga a
através do seu sitio na Internet, em portugués e parcialmente totalidade da informagéo em
inglés, acesso a informagdes que permitam o adoptada. lingua portuguesa, mas
conhecimento sobre a sua evolugdo e a sua apenas parte esta disponivel
realidade actual em termos econdmicos, em inglés, nomeadamente a
financeiros e de governo. de natureza financeira,

sendo intengdo da Socie-
dade vir a disponibilizar a
totalidade da informagéo,
também, em lingua inglesa.

VI.2. As sociedades devem assegurar a Recomendagéo Pontos 56 e
existéncia de um gabinete de apoio ao adoptada. 57 deste
investidor e de contacto permanente com o Relatério.

mercado, que responda as solicitagdes dos
investidores em tempo Util, devendo ser
mantido um registo dos pedidos apresentados
e do tratamento que lhe foi dado.

3. Outras informagdes

Nos termos que se deixam discriminados, é um dado objectivo que a Sociedade cumpre a grande maioria
das recomendag8es de governance previstas no Codigo de Governo adoptado. Sem prejuizo - e apesar da
reformulac@o destas matérias, operada pela CMVM, em especial pela entrada em vigor do Regulamento
n.° 4/2013 e toda a documentacdo conexa - o0 Codigo CMVM, adoptado pela Estoril-Sol, continua a conter
muitos aspectos que sdo direccionados a entidades emitentes de accdes admitidas a negociacdo em
mercado regulamentado cuja dimensdo, objecto social e, principalmente, o grau de dispersao do
respectivo capital no mercado ndo correspondem as concretas e estaveis caracteristicas da Estoril-Sol.

Com efeito, e em particular a circunstancia de o free-float (capital disperso no mercado) ser de cerca de
3,5 % do capital social, tem consequéncias inevitaveis ao nivel da concreta conformacdo do modelo de
governo da Sociedade, ndo podendo deixar de justificar a desadequacdo da adopcdo ou aplicagédo de
algumas das Recomendagdes do Codigo CMVM, que tém em vista e pretendem gerir preocupag¢des com
entidades com caracteristicas muito diferentes das que sédo conhecidas da Estoril-Sol.

81



@

ESTORIL SOL SGPS SA PROPOSTA APLICACAO DE RESULTADOS

Nos termos do n°1 do artigo 30° dos Estatutos da Estoril-Sol, SGPS, S.A. e do n°1 do artigo 295° do
Cddigo das Comercias, um minimo de 5% ¢é destinado a constituicdo da Reserva Legal e, sendo caso
disso, a sua reintegracéo até que a mesma represente 20% do Capital Social.

Sendo o Capital Social de 59.968.420 Euros, 20% correspondem a 11.993.684 Euros, pelo que a Reserva
Legal a data de 31 de Dezembro de 2016, no montante de 6.821.678 Euros, necessita nos termos acima
expostos de ser reforcada em 5% do resultado liquido positivo apurado no exercicio de 2016.

Devido as regras contabilisticas em vigor e ao disposto na alinea d) do n°2 do artigo 295° do Cddigo das
Sociedades Comerciais, parte do Resultado Liquido do Exercicio de 2016 nédo se encontra realizado, e
portanto ndo se encontra disponivel para distribuicdo. Esta indisponibilidade resulta do facto de respeitar a
Rendimentos e Ganhos em Subsidiarias, apurados pela aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial.
A esta data a/s subsidiaria/s ndo disponibilizaram a Estoril-Sol, SGPS, S.A. parte dos resultados apurados
de acordo com o método da equivaléncia patrimonial, no montante de 2.092.648 Euros, pelo que os
mesmos ndo se encontram disponiveis para distribui¢cdo aos accionistas da Estoril-Sol, SGPS, S.A..

Nos termos do n°l do artigo 294° do Cdédigo das Sociedades Comerciais, salvo diferente cladsula
estatutaria ou deliberagdo tomada por maioria de % dos votos correspondentes ao capital social em
Assembleia Geral convocada para o efeito, ndo pode deixar de ser distribuido aos accionistas metade do
lucro do exercicio que, nos termos da lei, seja distribuivel. Os Estatutos da Estoril-Sol divergem do
estabelecido no Cdédigo das Sociedades Comerciais, exigindo que as deliberacdes tomadas nos termos
acima expostos obtenham a aprovacdo por maioria simples dos votos correspondentes ao capital social
em Assembleia Geral.

Neste enquadramento e nos termos do disposto no Cédigo das Sociedades Comerciais e nos Estatutos da
Empresa, o Conselho de Administragdo da Estoril-Sol, SGPS, S.A. prop0e:

a) Que o Resultado Liquido do Exercicio de 2016, apurado com base nas demonstrac@es financeiras
individuais, positivo no montante de 6.654.939 Euros, tenha a seguinte aplicacéo:

-para Reserva legal... ..o 332.750 Euros
- para Ajustamentos em Activos Financeiros — Lucros n&o atribuidos ...2.092.648 Euros
- para Resultados Transitados............ccceviiiiiiiii e, 236.578 Euros
- para Dividendos™ a distribuir aos accionistas......................ooa. 3.992.963 Euros

*corresponde a um dividendo por ac¢gao no montante de €0,335

Estoril, 18 de Abril de 2017
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- Presidente:

O Conselho de Administracdo

Stanley Hung Sun Ho

- Vice-Presidentes:

- Vogais:

Mario Alberto Neves Assis Ferreira

Patrick Wing Ming Huen

Pansy Catilina Chiu King Ho

Ambrose Shu Fai So

Man Hin Choi

Anténio José de Melo Vieira Coelho

Vasco Esteves Fraga

Jorge Armindo de Carvalho Teixeira

Calvin Ka Wing Chann

Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz
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ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

De acordo com o disposto no n°5 do artigo 447° do Cddigo das Sociedades Comerciais, segue Informagéo
respeitante a valores mobilidrios emitidos pela ESTORIL-SOL, SGPS, S.A., e por sociedades com as quais
a Empresa se encontra em relacdo de dominio ou de grupo, de que sao titulares os membros dos 6rgaos
sociais da sociedade, em 31 de Dezembro de 2016.

N° Acgdes N° Ac¢des
em Valor ~ N°acgdes N°acgBes em
31.12.15 Data (€/acgdo) adquiridas alienadas 31.12.16

Membros do Conselho de Administracdo

Stanley Hung Sun Ho 135.662 - - - - 135.662
Mario Alberto Neves Assis Ferreira 601 - - - - 601
Patrick Wing Ming Huen 55.000 - - - - 55.000
Pansy Catilina Chiu King Ho 0 - - - - 0
Ambrose Shu Fai So 50.000 - - - - 50.000
Man Hin Choi 527 - - - - 527
Anténio José de Melo Vieira Coelho 0 - - - - 0
Vasco Esteves Fraga 608 - - - - 608
Jorge Armindo de Carvalho Teixeira 0 - - - - 0
Calvin Ka Wing Chann 1.000 - - - - 1.000
Miguel Anténio Dias Urbano de Magalhdes Queiroz 0 - - - - 0

Membros do Conselho Consultivo
Rui José da Cunha 12.300 - - - - 12.300

Membros do Conselho Fiscal

Maério Pereira Pinto

Antonio José Alves da Silva
Manuel Martins Lourengo
Armando do Carmo Gongalves

o O O O
o O O O

Revisor Oficial de Contas

José Martins Lampreia 0 - - - - 0
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TITULARES DE PARTICIPACOES SOCIAIS QUALIFICADAS

FINANSOL, SOCIEDADE DE CONTROLO, S.G.P.S., S.A.

A ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 62.565 acg¢bes préprias, pelo
que sendo a FINANSOL - SOCIEDADE DE CONTROLO, S.G.P.S., S.A., em 31 de Dezembro de 2016
titular de 6.930.604 ac¢bes da ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A,, detinha directamente 57,79% do capital
social e 58,09% dos direitos de voto.

Os membros dos Orgdos de Administracdo e Conselho Consultivo das Empresas que se encontram em
relagdo de dominio ou de Grupo com a ESTORIL-SOL., detinham 255.698 acc¢des da ESTORIL-SOL,
S.G.P.S., S.A,, correspondentes a 2,1% do capital social e direitos de voto.

Assim, em termos globais, a participagdo directa e indirecta da FINANSOL no capital da ESTORIL-SOL é
de 57,79% e de 60,23% dos direitos de votos.

AMORIM - ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, S.G.P.S, S.A.

A ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2016 era titular de 62.565 ac¢des proprias, e,
sendo a AMORIM - ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, S.G.P.S., S.A. titular de 3.917.793
accles, esta sociedade detinha directamente 32,67% do capital social e 32,84% dos direitos de voto da
ESTORIL SOL, S.G.P.S,, SA..

Por seu turno o Senhor José Américo Amorim Coelho, era titular de 34.915 ac¢Bes da ESTORIL-SOL,
S.G.P.S., S.A., correspondentes a 0,29% do capital social e direitos de voto.

Assim, em termos globais, a participacdo directa e indirecta da AMORIM- ENTERTAINMENT E GAMING
INTERNATIONAL, SGPS, SA no capital social da ESTORIL-SOL, S.G.P.S., S.A. era, em 31 de Dezembro
de 2016, de 32,67% e de 33,13% dos direitos de votos.
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BALANCO — CONTAS INDIVIDUAIS

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

ESTORIL-SOL, SGPS,S.A.

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas 2016 2015
ACTIVO NAO CORRENTE:
Participacgdes financeiras 7 123.348.382 125.188.875
Outros activos ndo correntes 8 22.241 22.241
Total do activo ndo corrente 123.370.622 125.211.115
ACTIVO CORRENTE:
Estado e outros entes publicos 18 39.500 33.500
Dividas de empresas do grupo 20 2.028.868 1.757.372
Outros créditos a receber 29.354 29.354
Diferimentos 10 3.264 489
Caixa e depdsitos bancarios 4 49.821 55.650
Total do activo corrente 2.150.807 1.876.365
Total do activo 125.521.429 127.087.480
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital subscrito 11 59.968.420 59.968.420
Accdes proprias 11 (708.306) (708.306)
Prémios de emisséo 11 960.009 7.820.769
Reserva legal 12 6.821.678 6.614.782
QOutras reservas e resultados transitados 12 755.000 (6.860.760)
Qutras variacdes no capital proprio 12 16.808.742 18.341.549
Resultado liquido do exercicio 13 6.654.939 4.137.918
Total do capital préprio 91.260.481 89.314.371
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Provisdes 14 4.194.295 3.565.125
Total do passivo ndo corrente 4.194.295 3.565.125
PASSIVO CORRENTE:
Fornecedores 17 49.639 18.753
Estado e outros entes publicos 18 57.244 28.744
Dividas a empresas do grupo 20 29.817.707 34.023.641
Outras dividas a pagar 16 142.063 136.846
Total do passivo corrente 30.066.653 34.207.985
Total do passivo 34.260.948 37.773.109
Total do capital préprio e do passivo 125.521.429 127.087.480

O anexo faz parte integrante do balanco em 31 de Dezembro de 2016.
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ESTORIL-SOL, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

RENDIMENTOS E GASTOS Notas 2016 2015
Ganhos / perdas imputados de subsidiarias 7 9.102.056 4.954.859
Fornecimentos e servigos externos 21 (645.593) (629.021)
Gastos com o pessoal 22 (411.345) (408.705)
Provisbes (aumentos / (redugdes)) 14 (1.251.544) 278.158
Imparidade de investimentos n&o depreciaveis / amortizaveis 4 (10.574) (10.846)
Outros rendimentos 24 - 23.397
Outros gastos 25 (73.643) (44.003)
Resultado antes de depreciagGes, gastos de financiamento e impostos 6.709.357 4.163.839
Gastos de depreciacao 26 - -
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 6.709.357 4.163.839
Juros e gastos similares suportados 27 (5.833) (5.887)
Resultado antes de impostos 6.703.523 4.157.952
Imposto sobre o rendimento do exercicio 9 (48.585) (20.034)
Resultado liquido do exercicio 6.654.939 4.137.918
Resultado por ac¢éo basico 29 0,56 0,35

O anexo faz parte integrante da demonstracé@o dos resultados por naturezas
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.
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ESTORIL-SOL, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2016 2015
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Pagamentos a fornecedores (635.385) (620.768)
Pagamentos ao pessoal (253.440) (255.358)
Fluxos gerados pelas operagées (888.824) (876.126)
Pagamento do imposto sobre rendimento (54.233) (45.626)
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacional (45.495) (32.169)
Fluxos das actividades operacionais (1) (988.552) (953.921)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Reembolso de prestacdes acessorias 1.500.000 3.000.000
Dividendos 8.000.000 8.050.000
9.500.000 11.050.000
Pagamentos respeitantes a:
Prestagbes acessorias e suplementares (1.500.000) (5.050.000)
(1.500.000) (5.050.000)
Fluxos das actividades de investimento (2) 8.000.000 6.000.000
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos de partes relacionadas (4.477.431) (5.028.316)
Juros e custos similares (27.489) (42.742)
Dividendos (2.512.356) -
(7.017.276) (5.071.058)
Fluxos das actividades de financiamento (3) (7.017.276) (5.071.058)
Variacéo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (5.828) (24.979)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 55.650 80.629
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 4 49.821 55.650

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos fluxos de caixa

do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.
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ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E

ESTORIL SOL SGPS SA

NOTA INTRODUTORIA

A Estoril Sol, SGPS, S.A., (‘Empresa”) € uma sociedade anénima, que resultou da alteracéo de estatuto
juridico, em 18 de Marco de 2002, da Estoril Sol, S.A., cuja constituicdo teve lugar em 25 de Junho de
1958 e tem a sua sede social no Estoril. Em consequéncia, as varias actividades exercidas foram
transferidas para as sociedades constituidas para o efeito, as quais assumem o estatuto de suas
subsidiarias. Por seu turno, a Sociedade mé&e passou a ter como actividade principal a gestdo de
participacdes sociais, estando as suas acc¢fes cotadas na Euronext Lisboa.

A Empresa tem como objecto social a gestédo de participacdes sociais.

As demonstra¢des financeiras anexas sdo apresentadas em Euros, dado que esta é a divisa utilizada
preferencialmente no ambiente econémico em que a Empresa opera, e referem-se a Empresa em termos
individuais. A Empresa preparou a apresentou em separado demonstragdes financeiras consolidadas nas
quais sao incluidas as demonstragdes financeiras das empresas em que detém o controlo de gestédo ou
que controla conjuntamente.

As demonstra¢des financeiras foram aprovadas pela Administracdo em 18 de Abril de 2017.

REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

As demonstrag@es financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposi¢cdes em vigor em Portugal,
em conformidade com o Decreto-Lei n° 158/2009, de 13 de Julho, alterado pelo Decreto-Lei n°98/2015, de
2 de Junho, regulamentado pela Portaria n°220/2015 de 24 de Julho, e de acordo com a estrutura
conceptual, Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (“NCRF”) e Normas Interpretativas (“NI”)
consignadas, respectivamente, nos avisos 15652/2009, 15653/2009 e 15655/2009, de 27 de Agosto de
2009, os quais, no seu conjunto constituem o Sistema de Normalizacdo Contabilistica (“SNC”). De ora em
diante, o conjunto daquelas normas e interpretagdes serdo designadas genericamente por “NCRF”.

Desde 01 de Janeiro de 2005, as demonstragdes financeiras consolidadas da Empresa séo preparadas de
acordo com as disposi¢cdes das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) tal como adoptadas
pela Unido Europeia. Por esta razdo, o capital proprio em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, bem como o
resultado liquido dos exercicios findos nestas datas que constam nas demonstracbes financeiras
consolidadas do Grupo Estoril Sol diferem dos valores apresentados nas demonstragfes financeiras
individuais.

A Administracédo procedeu a avaliacdo da capacidade da Empresa operar em continuidade, tendo por base
toda a informagéo relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo
acontecimentos subsequentes, a data de referéncia das demonstrac¢des financeiras, disponivel sobre o
futuro. Em resultado da avaliacdo efetuada, o Conselho de Administragcdo concluiu que a Empresa disp6e
de recursos adequados para manter as atividades, ndo havendo intengéo de cessar as atividades no curto
prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das operac¢des na preparacao
das demonstrag@es financeiras, a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa, mantidos de
acordo com as NCRF em vigor a data da elabora¢do das demonstrac¢des financeiras.
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3.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

3.1 Bases de apresentacao

As demonstracges financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operacdes, a
partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa mantidos de acordo com as NCRF.

3.2 Investimentos financeiros

Os investimentos em subsidiarias sé@o registados pelo método da equivaléncia patrimonial. De acordo com
0 método da equivaléncia patrimonial, as participa¢des financeiras sé@o registadas inicialmente pelo seu
custo de aquisi¢do e posteriormente ajustadas em funcao das alterac¢des verificadas, apds a aquisi¢éo, na
quota-parte da Empresa nos activos liquidos das correspondentes entidades. Os resultados da Empresa
incluem a parte que lhe corresponde nos resultados dessas entidades.

O excesso do custo de aquisi¢do face ao justo valor de activos e passivos identificaveis de cada entidade
adquirida na data de aquisicdo € reconhecido como goodwill e € mantido no valor de investimento
financeiro. Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢do e o justo valor dos activos e passivos liquidos

adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como um rendimento do exercicio.

E feita uma avaliacio dos investimentos financeiros quando existem indicios de que o activo possa estar
em imparidade, sendo registadas como gastos na demonstracdo dos resultados, as perdas por imparidade
que se demonstre existir.

Quando a proporcao da Empresa nos prejuizos acumulados da subsidiaria, entidade conjuntamente
controlada ou associada excede o valor pelo qual o investimento se encontra registado, o investimento é
relatado por valor nulo, excepto quando a Empresa tenha assumido compromissos de cobertura de
prejuizos da associada, casos em que as perdas adicionais determinam o reconhecimento de um passivo.
Se posteriormente a associada relatar lucros, a Empresa retoma o reconhecimento da sua quota-parte
nesses lucros somente apds a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas ndo reconhecidas.

Os ganhos nédo realizados em transac¢gfes com subsidiarias, empresas conjuntamente controladas e
associadas séo eliminados proporcionalmente ao interesse da Empresa nas mesmas, por contrapartida da
correspondente rubrica do investimento. As perdas ndo realizadas sédo similarmente eliminadas, mas
somente até ao ponto em que a perda ndo resulte de uma situagdo em que o activo transferido esteja em
imparidade.

3.3 Activos fixos tangiveis

Os activos fixos tangiveis sao inicialmente registados ao custo de aquisi¢cdo, o qual inclui o custo de
compra, quaisquer custos directamente atribuiveis as actividades necessérias para colocar os activos na
localizagdo e condicdo necessarias para operarem da forma pretendida, deduzido de depreciagcBes
acumuladas e eventuais perdas por imparidade acumuladas.

As deprecia¢gfes sdo calculadas, ap6s o momento em que o bem se encontra em condigBes de ser

utilizado, de acordo com o método das quotas constantes com imputagédo duodecimal, em conformidade
com o periodo de vida Util estimado para cada grupo de bens.
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As vidas Uteis e método de depreciagdo dos vérios bens sdo revistos anualmente. O efeito de alguma
alteracao a estas estimativas é reconhecido prospectivamente na demonstracéo dos resultados.

Os activos fixos tangiveis sdo depreciados de acordo com o método das quotas constantes com
imputacao duodecimal durante as seguintes vidas Uteis estimadas:

Classe homogénea Anos
Equipamento de transporte 3-4
Equipamento administrativo 3-10

As despesas de manutencao e reparacdo (dispéndios subsequentes) que ndo sdo susceptiveis de gerar
beneficios econémicos futuros adicionais séo registadas como gastos no exercicio em que séo incorridas.

O ganho (ou a perda) resultante da alienagdo ou abate de um activo fixo tangivel é determinado como a
diferenca entre o montante recebido na transaccdo e o valor liquido contabilistico do activo e é
reconhecido em resultados no exercicio em que ocorre o abate ou a alienacao.

3.4 Locacbes

As locacdes sao classificadas como financeiras sempre que 0s seus termos transferem substancialmente
todos os riscos e recompensas associados a propriedade do bem para o locatario. As restantes locagdes
séo classificadas como operacionais. A classificacdo das locagfes é feita em fung¢édo da substancia e nao
da forma do contrato.

Locacbes em que a Empresa age como locatario

Os activos adquiridos mediante contratos de locag¢do financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sdo registados no inicio da locagdo pelo menor de entre o justo valor dos activos e o
valor presente dos pagamentos minimos da locacdo. Os pagamentos de locagbes financeiras séo
repartidos entre encargos financeiros e reducdo da responsabilidade, por forma a ser obtida uma taxa de
juro constante sobre o saldo pendente da responsabilidade.

Os pagamentos de locacdes operacionais sdo reconhecidos como gasto numa base linear durante o
periodo da locagdo. Os incentivos recebidos sdo registados como uma responsabilidade, sendo o
montante agregado dos mesmos reconhecido como uma reducdo do gasto com a locagéo, igualmente
numa base linear.

As rendas contingentes sdo reconhecidas como gastos do exercicio em que séo incorridas.

3.5 Imparidade de activos fixos tangiveis e participacdes financeiras

Sempre que exista algum indicador que os activos fixos tangiveis e as participagbes financeiras da
Empresa possam estar em imparidade, é efectuada uma estimativa do seu valor recuperavel a fim de
determinar a extensao da perda por imparidade (se for o caso). Quando ndo é possivel determinar o valor
recuperavel de um activo individual, é estimada o valor recuperavel da unidade geradora de caixa a que
esse activo pertence.

O valor recuperavel do activo ou da unidade geradora de caixa consiste no maior de entre (i) o justo valor
deduzido de custos para vender e (ii) o valor de uso. Na determinacgdo do valor de uso, os fluxos de caixa
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futuros estimados sédo descontados usando uma taxa de desconto que reflicta as expectativas do mercado
quanto ao valor temporal do dinheiro e quanto aos riscos especificos do activo ou da unidade geradora de
caixa relativamente aos quais as estimativas de fluxos de caixa futuros nao tenham sido ajustadas.

Sempre que o valor liquido contabilistico do activo ou da unidade geradora de caixa for superior ao seu
valor recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade. A perda por imparidade é registada de
imediato na demonstragdo dos resultados, salvo se tal perda compensar um excedente de revalorizagao
registado no capital proprio. Neste Ultimo caso, tal perda sera tratada como um decréscimo daquela
revalorizagéo.

A reversdo de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores € registada quando existem
evidéncias de que as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminuiram. A
reversdo das perdas por imparidade é reconhecida na demonstracéo dos resultados na respectiva rubrica
de “Reversdes de perdas por imparidade”. A reversdo da perda por imparidade é efectuada até ao limite
do montante que estaria reconhecido (liquido de amortizacdes) caso a perda néo tivesse sido registada.

3.6 Especializacdo dos exercicios

Os gastos e rendimentos séo reconhecidos no exercicio a que dizem respeito, de acordo com o principio
da especializacdo de exercicios, independentemente da data/momento em que as transac¢des sdo
facturadas. Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sao estimados.

Os gastos e rendimentos imputaveis ao exercicio corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerao
em periodos futuros, bem com as despesas e receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos
futuros e que serdo imputados aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que lhes
corresponde, sdo registados nas rubricas de diferimentos.

3.7 Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento corresponde a soma dos impostos correntes com os impostos diferidos. Os
impostos correntes e os impostos diferidos sdo registados em resultados, salvo quando os impostos
diferidos se relacionam com itens registados directamente no capital préprio. Nestes casos 0s impostos
diferidos sdo igualmente registados no capital proprio.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base no lucro tributavel do exercicio das varias
entidades incluidas no perimetro de consolidacéo. O lucro tributavel difere do resultado contabilistico, uma
vez que exclui diversos gastos e rendimentos que apenas serdo dedutiveis ou tributaveis em exercicios
subsequentes, bem como gastos e rendimentos que nunca serdo dedutiveis ou tributaveis de acordo com
as regras fiscais em vigor.

Os impostos diferidos referem-se as diferencas temporarias entre os montantes dos activos e passivos
para efeitos de relato contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributagdo, bem como os
resultados de beneficios fiscais obtidos e de diferencas temporarias entre o resultado fiscal e
contabilistico.

Sao geralmente reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as diferengas temporarias
tributaveis.

Sao reconhecidos activos por impostos diferidos para as diferencas temporarias dedutiveis, porém tal
reconhecimento unicamente se verifica quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros

suficientes para utilizar esses activos por impostos diferidos. Em cada data de relato é efectuada uma
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revisdo desses activos por impostos diferidos, sendo os mesmos ajustados em fung¢édo das expectativas
guanto a sua utilizagao futura.

Os activos e o0s passivos por impostos diferidos sdo mensurados utilizando as taxas de tributagdo que se
espera estarem em vigor a data da reversé@o das correspondentes diferengas temporéarias, com base nas
taxas de tributacéo (e legislagéo fiscal) que estejam formalmente emitidas na data de relato.

A compensagao entre activos e passivos por impostos diferidos apenas é permitida quando: (i) a Empresa
tem um direito legal de proceder & compensacéo entre tais activos e passivos para efeitos de liquidagéo;
(ii) tais activos e passivos se relacionam com impostos sobre o rendimento lancados pela mesma
autoridade fiscal (i) e (i) a Empresa tem a intencdo de proceder a compensacdo para efeitos de
liquidacao.

A Empresa encontra-se abrangida pelo regime especial de tributagédo de grupos de sociedades (“RETGS”),
o qual se encontra definido no art® 69 do CIRC e abrange todas as empresas em que patrticipa, directa ou
indirectamente, em pelo menos 75% do respectivo capital e que, simultaneamente, sdo residentes em
Portugal e tributadas em sede de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (“IRC”). De acordo
com este regime o lucro tributavel do Grupo relativo a cada um dos periodos de tributagdo é calculado pela
Sociedade dominante (Estoril-Sol, SGPS, S.A.), através da soma algébrica dos lucros tributaveis e dos
prejuizos fiscais apurados nas declaragBes perioddicas individuais de cada uma das sociedades
pertencentes ao grupo. O montante obtido é corrigido da parte dos lucros distribuidos entre as sociedades
do grupo que se encontre incluida nas bases tributaveis individuais.

Fazem parte deste regime as seguintes sociedades:

- Estoril Sol, SGPS, S.A;

- DTH — Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.;
- Estoril Sol Imobiliaria, S.A.;

- Estoril sol V — Investimentos Imobiliarios, S.A.;

- Estoril Sol e Mar — Investimentos Imobiliarios, S.A.;
- Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, S.A.;

3.8 Activos e passivos financeiros

Os activos e 0s passivos financeiros sdo reconhecidos no balan¢o quando a Empresa se torna parte das
correspondentes disposi¢des contratuais.

Os activos financeiros e os passivos financeiros sdo mensurados ao custo ou ao custo amortizado
deduzido de eventuais perdas de imparidade acumuladas (no caso de activos financeiros), quando:

- Sejam a vista ou tenham uma maturidade definida; e
-Tenham associado um retorno fixo ou determinavel; e
- Nao sejam ou nédo incorporem um instrumento financeiro derivado.

O custo amortizado corresponde ao valor pelo qual um activo financeiro ou um passivo financeiro é
mensurado no reconhecimento inicial, menos os reembolsos de capital, mais ou menos a amortizacao
cumulativa, usando o método da taxa de juro efectiva, de qualquer diferenca entre esse montante na
maturidade. A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta exactamente 0s pagamentos ou recebimentos
futuros estimados no valor liquido contabilistico do activo ou passivo financeiro.
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Os activos e passivos financeiros ao custo ou ao custo amortizado incluem:
- Outros créditos a receber
- Caixa e depésitos bancarios
- Estado e outros entes publicos
- Fornecedores
- Diferimentos
- Outras dividas a pagar

Sado ainda classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado”, sendo mensurados ao custo
deduzido de perdas por imparidade acumuladas, os contratos para conceder ou contrair empréstimos que
ndo possam ser liquidados numa base liquida e que, quando executados, relinam as condi¢cdes atras
descritas.

O custo amortizado é determinado através do método do juro efectivo. A taxa de juro efectiva é a taxa que
desconta exactamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante a vida esperada do
instrumento financeiro no valor liquido contabilistico do activo ou passivo financeiro.

Caixa e depésitos bancarios

A rubrica de caixa e depdsitos bancarios inclui numerario e depdsitos bancérios imediatamente
mobilizaveis (de prazo inferior ou igual a trés meses) liquidos de descobertos bancérios.

Imparidade de activos financeiros

Os activos financeiros classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” séo sujeitos a testes de
imparidade em cada data de relato. Tais activos financeiros encontram-se em imparidade quando existe
uma evidéncia objectiva de que, em resultado de um ou mais acontecimentos ocorridos apds o seu
reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados sao afectados negativamente.

Para os activos financeiros mensurados ao custo amortizado, a perda por imparidade a reconhecer
corresponde a diferenga entre o valor liquido contabilistico do activo e o valor presente dos novos fluxos de
caixa futuros estimados descontados a respectiva taxa de juro efectiva original.

Para os activos financeiros mensurados ao custo, a perda por imparidade a reconhecer corresponde a
diferenca entre o valor liquido contabilistico do activo e a melhor estimativa do justo valor do activo.

As perdas por imparidade sao registadas em resultados na rubrica “Perdas por imparidade” no exercicio
em que séo determinadas.

Subsequentemente, se 0 montante da perda por imparidade diminui e tal diminuicdo pode ser
objectivamente relacionada com um acontecimento que teve lugar ap6s o reconhecimento da perda, esta
deve ser revertida por resultados. A reversdo deve ser efectuada até ao limite do montante que estaria
reconhecido (custo amortizado) caso a perda nédo tivesse sido inicialmente registada. A reversdo de
perdas por imparidade é registada em resultados na rubrica “Reversdes de perdas por imparidade”. Nao é
permitida a reversdo de perdas por imparidade registada em investimentos em instrumentos de capital
préprio (mensurados ao custo).
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Desreconhecimento de activos e passivos financeiros

A Empresa desreconhece activos financeiros apenas quando os direitos contratuais aos seus fluxos de
caixa expiram, ou quando transfere para outra entidade os activos financeiros e todos os riscos e
beneficios significativos associados a posse dos mesmos. Sdo desreconhecidos os activos financeiros
transferidos relativamente aos quais a Empresa reteve alguns riscos e beneficios significativos, desde que
o controlo sobre os mesmos tenha sido cedido.

A Empresa desreconhece passivos financeiros apenas quando a correspondente obrigagdo seja liquidada,
cancelada ou expire.

3.9 ProvisOes, beneficios pés-emprego, passivos contingentes e activos contingentes

Provisdes

S&o reconhecidas provisdes apenas quando a Empresa tem uma obrigacdo presente (legal ou implicita)
resultante de um acontecimento passado, é provavel que para a liquidacdo dessa obrigagdo ocorra uma
saida de recursos e o montante da obrigagcdo possa ser razoavelmente estimado.

O montante reconhecido das provisbes consiste no valor presente da melhor estimativa na data de relato
dos recursos necessarios para liquidar a obrigagc&o. Tal estimativa é determinada tendo em consideracéo

0s riscos e incertezas associados a obrigagéo.

As provisBes sdo revistas na data de relato e sdo ajustadas de modo a reflectirem a melhor estimativa a
essa data.

Beneficios pds-emprego

| - Planos de beneficio definido

No que diz respeito aos planos de beneficio definido, o correspondente custo € determinado através do
método da unidade de crédito projectada, sendo as respectivas responsabilidades determinadas com base
em estudos actuariais efectuados em cada data de relato por actuarios independentes.

O custo dos servigos passados é reconhecido em resultados numa base linear durante o periodo até que
os correspondentes beneficios se tornem adquiridos. Sdo reconhecidos imediatamente na medida em que
os beneficios ja tenham sido totalmente adquiridos.

A responsabilidade associada aos beneficios garantidos reconhecida no balango representa o valor

presente da correspondente obrigagéo, ajustado por ganhos e perdas actuariais e pelo custo dos servigos
passados néo reconhecidos.

Passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sé@o reconhecidos nas demonstrag@es financeiras, sendo divulgados sempre
que a possibilidade de existir uma saida de recursos englobando beneficios econémicos nao seja remota
nem provavel.
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Activos contingentes

Os activos contingentes ndo sé@o reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo divulgados quando
for provavel a existéncia de um influxo econémico futuro de recursos.

3.10Encargos financeiros com financiamento obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como
gastos a medida que séo incorridos.

3.11Juizos de valor, pressupostos criticos e principais fontes de incerteza associadas a estimativas

Na preparacdo das demonstracdes financeiras anexas foram efectuados juizos de valor e estimativas e
utilizados diversos pressupostos que afectam o valor contabilistico dos activos e passivos, assim como 0s
rendimentos e gastos do exercicio.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento
existente a data de aprovagdo das demonstrag8es financeiras dos eventos e transac¢des em curso, assim
como na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situacdes em
periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras,
ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteragfes as estimativas que ocorram posteriormente a
data das demonstragdes financeiras serdo corrigidas de forma prospectiva. Por este motivo e dado o grau
de incerteza associado, os resultados reais das transaccdes em questdo poderdo diferir das
correspondentes estimativas.

Os principais juizos de valor e estimativas efectuadas na preparacdo das demonstracdes financeiras
anexas foram os seguintes:

- Imparidade das participacdes financeiras;
- Imparidade de contas a receber;
- Provisdes.

3.12Acontecimentos apés a data do balanco

Os acontecimentos ap0ds a data do balango que proporcionem informacgéo adicional sobre condi¢des que
existiam a data do balanco (acontecimentos ap6s a data de balanco que dao origem a ajustamentos) séo
reflectidos nas demonstrag@es financeiras. Os acontecimentos apos a data do balango que proporcionem
informacgédo sobre condigfes que ocorram apdés a data do balanco (que ndo ddo origem a ajustamentos)
sdo divulgados nas demonstra¢fes financeiras, se forem considerados materiais.

3.13Reexpressao da Demonstracao de Resultados por Naturezas

Durante o exercicio de 2016 a Empresa mudou a apresentagcdo da “Demonstragdo de Resultados por
Naturezas”. Dessa alteracdo resultaram, sem impacto ao nivel dos resultados, as seguintes
reclassificagdes:
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- Relativo ao exercicio de 2015 procedeu-se a reclassificagdo de 36.855 Euros anteriormente registados
como “Juros e gastos similares suportados” para a rubrica de “Fornecimentos e servigos externos”, em
funcdo dos mesmos estarem associados com a contratacéo de servigos bancarios nao relacionados com a
obtencao de financiamento bancario.

2015

RENDIMENTOS E GASTOS Notas 2015 Reclassificagdo  Reexpresso

Ganhos / perdas imputados de subsidiarias 7 4.954.859 4.954.859
Fornecimentos e servigos externos 21 (592.166) (36.855) (629.021)
Gastos com o pessoal 22 (408.705) (408.705)
Provisdes (aumentos / (reducdes)) 14 278.158 278.158
Imparidade de investimentos ndo depreciaveis / amortizaveis 4 (10.846) (10.846)
Outros rendimentos e ganhos 24 23.397 23.397
Outros gastos e perdas 25 (44.003) (44.003)
Resultado antes de depreciag@es, gastos de financiamento e impostos 4.200.694 4.163.839
Gastos de depreciagdo 26 - -
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 4.200.694 4.163.839
Juros e gastos similares suportados 27 (42.742) 36.855 (5.887)
Resultado antes de impostos 4.157.952 4.157.952
Imposto sobre o rendimento do exercicio 9 (20.034) (20.034)
Resultado liquido do exercicio 4.137.918 - 4.137.918

4  FLUXOS DE CAIXA

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, caixa e seus equivalentes inclui numerario, depositos
bancarios imediatamente mobilizaveis (de prazo inferior ou igual a trés meses) liquidos de descobertos
bancarios e outros titulos negociaveis cotados no mercado secundéario. Em 31 de Dezembro de 2016 e
2015 a rubrica Caixa e depdsitos bancérios tem a seguinte composicgao:

2016 2015
Numerario 2.200 2.200
Depdsitos bancéarios imediatamente mobilizaveis 28.596 23.850
Aplicacdes de tesouraria 19.025 29.600
Caixa e depositos bancérios 49.821 55.650

A variagdo ocorrida na rubrica “Aplicagdes de tesouraria” esta directamente relacionada com o registo de
imparidades no montante de 10.574 Euros.
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POLITICAS CONTABILISTICAS, ALTERACOES NAS ESTIMATIVAS CONTABILISTICAS E ERROS

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016, ndo ocorreram alteragbes de politicas
contabilisticas relativamente as utilizadas na preparacdo e apresentagdo das demonstracdes financeiras
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015, nem foram reconhecidos erros materiais relativos a
periodos anteriores.

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 o movimento ocorrido nos activos fixos
tangiveis, bem como nas respectivas depreciagfes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

2016
Equipam.
de Equipam.
transporte administ. Total
Activo bruto:
Saldo inicial - 1.745 1.745
Saldo final - 1.745 1.745
Depreciacdes e perdas por imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 1.745 1.745
Depreciacéo do exercicio (Nota 26) - - -
Saldo final - 1.745 1.745
Activo liquido - - -
2015
Equipam.
de Equipam.
transporte administ. Total
Activo bruto:
Saldo inicial - 1.745 1.745
Saldo final - 1.745 1.745
Depreciacdes e perdas por imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 1.745 1.745
Depreciacao do exercicio (Nota 26) - - -
Abates - - -
Saldo final - 1.745 1.745
Activo liquido - - -
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PARTICIPAGOES FINANCEIRAS E EMPRESTIMOS A EMPRESA SUBSIDIARIAS

Em 31 de Dezembro de 2016 e em 31 de Dezembro de 2015 a Empresa detém as seguintes participagbes
financeiras registadas pelo método da equivaléncia patrimonial:

2016 2015
% Capital Resultado % Capital Resultado
Subsidiaria Sede Activo Passivo detida préprio liquido detida préprio liquido
Estoril Sol (lll) - Turismo, Animagéo e Jogo, S.A. Estoril 138.126.062 49.788.451 100% 88.337.611 13.092.648 100% 87.132.562 9.409.742
Varzim Sol - Turismo, Jogo e Animag&o, S.A. Pévoa de Varzim 47.534.480 27.830.604 100% 19.703.876  (2.766.037) 100% 21.524.862  (4.139.562)
Estoril Sol V - Investimentos Imobiliarios, S.A. Estoril 50 23.082 100% (23.032) (1.187) 100% (21.845) (1.267)
DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A. Estoril 3.177.948 1.752.623 100%  1.425.325 (151.467) 100%  1.576.791 (137.542)
Estoril Sol Imobiliaria, S.A. Estoril 5.079.793 457.826 100% 4.621.967 (75.785)  100% 4.697.752 (4.292)
Estoril Sol - Investimentos Hoteleiros, S.A. Estoril 9.024.786 2.460 90%  9.022.326 (2.540) 90%  9.024.866 (26.038)
Estoril Sol e Mar - Investimentos Imobiliarios, S.A. Estoril 1.387.071 209.512 100%  1.177.559 (54.483) 100%  1.232.042 (147.449)

O movimento ocorrido nas rubricas “Participacdes financeiras”, bem como das respectivas perdas por
imparidade acumuladas, foi o seguinte:

2016 2015
Partes de Capital em Empresas Subsidiarias
Saldo inicial 125.188.875 125.474.944
Ganhos / perdas imputados de subsidiarias 9.102.056 4.954.859
Aquisi¢Bes / Aumentos de Capital / Reembolsos (1) - 2.050.000
Distribuicdo de Dividendos (8.000.000) (6.000.000)
Outras varia¢des no capital proprio (2.942.549) (1.290.928)
Saldo final 123.348.382 125.188.875

No decurso do exercicio de 2016 a Estoril Sol (lll) — Turismo, Animacgéo e Jogo, S.A distribuiu a Empresa
dividendos no montante de 8.000.000 Euros referentes ao exercicio de 2015.

No decurso do exercicio de 2015 a Estoril Sol (lll) — Turismo, Animacgéo e Jogo, S.A distribuiu a Empresa
dividendos no montante total de 8.000.000 Euros, sendo 6.000.000 Euros referentes ao exercicio de 2014
e 2.050.000 Euros referentes ao exercicio 2013.

Durante os exercicios de 2016 e 2015 a Empresa procedeu as seguintes operagcfes de aumentos e
reembolsos de capital/prestacdes acessoérias nas suas subsidiarias, conforme segue:

2016 2015

Constituicdo de Prestagdes Acessorias na Varzim Sol no montante de: 1.500.000 5.050.000
Reembolso de Prestagtes Acessorias por parte da Estoril-Sol (lll) no montante de: (1.500.000) (3.000.000)

Total (1) - 2.050.000
OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES
Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 esta rlbrica era composta como segue:

2016 2015
Estado e Outros Entes Publicos 22.241 22.241
22.241 22.241
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Estes valores respeitam a IRC (Imposto Rendimento Pessoas Colectivas) e IVA (Imposto sobre Valor
Acrescentado) a recuperar, com processos de reclamacao e impugnacéo judicial.

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

A Empresa encontra-se sujeita a IRC a taxa de 21%, nos termos do artigo 87° do Cédigo do Imposto sobre
o Rendimento das Pessoas Colectivas, que pode ser incrementado pela Derrama até a taxa maxima de
1,5% do lucro tributavel, resultando numa taxa de imposto agregada, maxima, de 22,5%.

Adicionalmente, para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016, os lucros tributaveis que excedam os
1.500.000 Euros séo sujeitos a derrama estadual, nos termos do artigo 87°-A do Cédigo do Imposto sobre
0 Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC), as seguintes taxas:

- 3% para lucros tributaveis entre 1.500.000 Euros e 7.500.000 Euros;

- 5% para lucros tributaveis entre 7.500.000 Euros e 35.000.000 Euros (a*);

- 7% para lucros tributaveis superiores a 35.000.000 Euros (b*);

(a*) Quando superior a (euro) 7 500 000 e até (euro) 35 000 000, é dividido em duas partes: uma, igual a
(euro) 6 000 000, & qual se aplica a taxa de 3 %,; outra, igual ao lucro tributavel que exceda (euro) 7 500
000, & qual se aplica a taxa de 5%;

(b*) Quando superior a (euro) 35 000 000, é dividido em trés partes: uma, igual a (euro) 6 000 000, a qual
se aplica a taxa de 3%; outra, igual a (euro) 27 500 000, a qual se aplica a taxa de 5%, e outra igual ao
lucro tributavel que exceda (euro) 35 000 000, a qual se aplica a taxa de 7%.

Adicionalmente, para o exercicio de 2016 e seguintes a deduc¢do dos gastos de financiamento liquidos na
determinacéo do lucro tributdvel é condicionada em cada ano ao maior dos seguintes limites:

- 1.000.000 Euros;

- 40% do resultado antes de depreciagfes, gastos de financiamento liquidos e impostos.

Os gastos de financiamento considerados excessivos num determinado periodo de tributacdo podem ser
dedutiveis nos cinco periodos seguintes, apos 0s gastos de financiamento liquidos desse mesmo periodo,
desde que néo ultrapassem os limites acima referidos.

Por outro lado, quando os gastos de financiamento deduzidos sejam inferiores ao limite de 30% do
resultado antes de depreciagfes, gastos de financiamento liquidos e impostos, a parte ndo utilizada
acresce para efeitos da determinagdo do montante maximo dedutivel, até ao quinto periodo de tributagao
posterior.

Nos termos do artigo 88° do Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas a Empresa
encontra-se sujeito adicionalmente a tributagcdo autdbnoma sobre um conjunto de encargos as taxas
previstas no artigo mencionado.

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisao e correcgao por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social), excepto
quando tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso
inspeccdes, reclamagfes ou impugnagfes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, 0s
prazos sao alargados ou suspensos. Deste modo, as declaracdes fiscais da Empresa dos anos de 2013 a
2016 poderéo vir ainda ser sujeitas a revisao.

A Empresa encontra-se abrangida pelo regime especial de tributagdo de grupos de sociedades (“RETGS”),
0 qual se encontra definido no art® 69 do CIRC e abrange todas as empresas em que participa, directa ou
indirectamente, em pelo menos 75% do respectivo capital e que, simultaneamente, sédo residentes em
Portugal e tributadas em sede de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC). De acordo
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com este regime o lucro tributavel do Grupo relativo a cada um dos periodos de tributagao é calculado pela
Sociedade dominante (Estoril-Sol, SGPS, S.A.), através da soma algébrica dos lucros tributaveis e dos
prejuizos fiscais apurados nas declaragBes periddicas individuais de cada uma das sociedades
pertencentes ao grupo. O montante corrigido da parte dos lucros distribuidos entre as sociedades do grupo

que se encontre incluida nas bases tributaveis individuais.

Fazem parte deste regime a 31 de Dezembro de 2016 as seguintes sociedades:

- Estoril-Sol, SGPS, S.A;

- DTH — Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.;
- Estoril Sol Imobiliaria, S.A.;

- Estoril sol V — Investimentos Imobiliarios, S.A.;

- Estoril Sol e Mar — Investimentos Imobiliarios, S.A.;
- Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, S.A..

O gasto com impostos sobre o rendimento em 31 de Dezembro 2016 e em 31 de Dezembro de 2015 tem a

seguinte composicao:

2016 2015
Resultado antes de Imposto 6.703.523 4.157.952
Restantes sociedade incluidas no REGTS (285.462) (316.588)
6.418.061 3.841.364
Gastos nao dedutiveis
Perdas em subsidiarias, equivaléncia patrimonial 3.051.499 4.456.150
Outros gastos ndo dedutiveis 256.229 227.540
3.307.728 4.683.690
Rendimentos néo tributaveis
Ganhos em subsidiarias, equivaléncia patrimonial (12.152.368) (9.409.741)
Outros rendimentos ndo tributaveis - (286.817)
(12.152.368) (9.696.558)
Resultado para efeitos fiscais (2.426.579) (1.171.504)
Gasto com impostos sobre o rendimento apurado a taxa de 22,5% - -
Tributacdo auténoma 48.584 20.034
Imposto s/ rendimento - corrente 48.584 20.034
Imposto s/ rendimento - diferido - -
Imposto s/ rendimento do exercicio 48.584 20.034

Os activos por impostos diferidos gerados pela Empresa na sua actividade ndo sdo alvo de registo
contabilistico numa dptica de prudéncia.

Nos termos da legislacéo em vigor, os prejuizos fiscais séo reportaveis do seguinte modo:

- 0s prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados antes de 1 de Janeiro de 2010 podem ser reportados
por um periodo de 6 anos;

- 0s prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados entre 2 de janeiro de 2010 e 31 de dezembro de
2011 podem ser reportados por um periodo de 4 anos;

- 0s prejuizos fiscais apurados a partir de 01 de janeiro de 2012 e até 31 de dezembro de 2013 podem ser
reportados por um periodo de 5 anos;
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10.

11.

- 0s prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados em ou apés 1 de janeiro de 2014 e 31 de dezembro
de 2015 podem ser reportados por um periodo de 12 anos.

Adicionalmente, a deducg&o dos prejuizos fiscais reportaveis esta limitada a 70% do lucro tributavel sendo
esta regra aplicavel as deduc¢des efectuadas nos periodos de tributagdo iniciados em ou ap6s 1 de Janeiro
de 2012, independentemente dos periodos em que tenham sido apurados.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 os prejuizos fiscais reportaveis ascendiam, respectivamente, a
7.031.265 Euros e 4.564.852 Euros tendo sido gerados conforme segue:

2016 2015
Gerados em :

- exercicio 2012 549.388 - exercicio 2012 549.388
- exercicio 2013 1.099.598 - exercicio 2013 1.099.598
- exercicio 2014 1.744.362 - exercicio 2014 1.744.362
- exercicio 2015 1.191.504 - exercicio 2015 1.191.504
- exercicio 2016 2.446.413 - exercicio 2016 -

7.031.265 4.584.852

DIFERIMENTOS ACTIVO

Em 31 de Dezembro 2016 e 2015 as rubricas “Diferimentos” tém a seguinte composicao:

Diferimentos activo 2016 2015
Seguros 3.264 489
3.264 489

CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o capital social da Empresa esta representado por 11.993.684
accdes, sendo 6.116.779 nominativas e 5.876.905 ao portador, de valor nominal unitario de 5 Euros, que
conferem direito a dividendo.

O capital social emitido pela Empresa em 31 de Dezembro de 2016 e em 31 de Dezembro de 2015 tem a
seguinte composi¢ao:

2016 2015
Capital subscrito 59.968.420 59.968.420
Accdes proprias (708.306) (708.306)
Prémios de emissdes 960.009 7.820.769

60.220.123 67.080.883
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O capital social é representado pelas seguintes categorias de acc¢des:

Data Valor nominal N° de accdes
31 de Dezembro de 2016
Nominativas 5 6.116.779
Portador 5 5.876.905
11.993.684

31 de Dezembro de 2015

Nominativas 5 6.116.779
Portador 5 5.876.905
11.993.684

As acc0es proprias foram adquiridas pela Empresa como segue:

Ano Aquisicdo N° accbes Valor nominal Total nominal Total prémios Total
2001 34.900 5 174.500 280.945 455.445
2002 43 5 215 184 399
2007 22 5 110 88 198
2008 27.600 5 138.000 114.264 252.264
Total 62.565 312.825 395.481 708.306

Pessoas colectivas com mais de 20% de participagdo no capital social, em 31 de Dezembro de 2016 e
2015:

- Finansol, Sociedade de Controlo, S.G.P.S, S.A., com 57,79%
- Amorim — Entertainment e Gaming International, S.G.P.S., S.A., com 32,67%.

Prémios de emissdo de accdes: o valor registado nesta rubrica resulta dos agios obtidos nos aumentos de
capital, ocorridos em exercicios anteriores. Segundo a legislacdo em vigor, a utilizagdo do valor incluido
nesta rubrica segue o regime aplicavel & reserva legal, ou seja, ndo pode ser distribuido aos accionistas,
podendo, contudo, ser utilizado para absorver prejuizos depois de esgotadas todas as outras reservas, ou
incorporado no capital. A variacdo desta rubrica deveu-se a utilizagédo parcial do valor registado a titulo de
“Prémios de Emissao” no montante de 6.860.760 Euros para cobertura da totalidade dos prejuizos de anos
anteriores registados na rubrica de “Outras Reservas e Resultados Transitados”, conforme proposta de
aplicagdo de resultados do ano 2015, aprovada em Assembleia Geral de Accionistas do dia 31 de Maio de
2016.
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12. RESERVAS, RESULTADOS TRANSITADOS E OUTRAS VARIACOES NO CAPITAL PROPRIO

No decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, as reservas apresentaram o
seguinte movimento:

Outras reservas e Outras variagdes

Resultados no Capital
Reserva legal transitados Proéprio

Quantia em 01-Jan-2015 6.614.782 (4.883.407) 19.632.477
Aplicagdo do resultado liquido do exercicio ) )
findo em 31 de Dezembro de 2014 (1.971.353)
QOutro rendimento Integral do execicio findo 31-Dez-2015 - (6.000) -
Ajustgmentos em act|vps fmancewo_s o _ _ ) ) (1.290.928)
relacionados com o método da equivaléncia patrimonial

Quantia em 31-Dez-2015 6.614.782 (6.860.760) 18.341.549
Cobertura de prejuizos anos anteriores ) 6.860.760 )
Aplicagao do resultado liquido do exercicio )
findo em 31 de Dezembro de 2015 206.896 1.409.742
Outro rendimento Integral do execicio findo 31-Dez-2016 - 755.000 -
Ajustfamentos em actlvps fmancewo_s o ' . ) ) (2.942.549)
relacionados com o método da equivaléncia patrimonial

Quantia em 31-Dez-2016 6.821.678 755.000 16.808.742

Reserva legal: De acordo com a legislacdo comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido anual
se positivo, tem de ser destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente 20% do capital. Esta
reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para
absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital.

Nas “Outras reservas e resultados transitados” encontra-se uma verba indisponivel de acordo com o
art°324 do Cdédigo das Sociedades Comerciais, no montante igual ao valor das ac¢des proprias .

13. APLICAGCAO DE RESULTADOS E DIVIDENDOS

A aplicagdo de resultados de anos anteriores nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 foi

como segue:
2016 2015
Reserva legal 206.896 -
Outras reservas e resultados transitados - (1.971.353)
Outras variacdes no capital préprio 1.409.742 -
Dividendos 2.521.280 -
4.137.918 (1.971.353)
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14.

O resultado liquido do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015, positivo no montante de 4.137.918
Euros teve a seguinte aplicacédo, conforme deliberacéo da Assembleia Geral de Accionistas datada de 31
de Maio de 2016:

-paraReservalegal........oooiiiii 206.896 Euros
- para Ajustamentos em Activos Financeiros — Lucros nao atribuidos ... 1.409.742 Euros
- para Dividendos* a distribuir aos accionistas.................................. 2.521.280 Euros

*corresponde a um dividendo por acgdo no montante de €0,211

O resultado liquido negativo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 de -1.971.353 Euros foi
transferido integralmente para “Outras reservas e resultados transitados” conforme deliberagdo da
Assembleia Geral de Accionistas datada de 29 de Maio de 2015.

PROVISOES

O movimento ocorrido nas provisées nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 foi como
segue:

2016
Saldo Saldo
inicial Aumentos Reversdes Utilizacdes final
ProvisGes para pensées (Nota 22) 3.522.023 355.000 (925.000) (52.373) 2.899.650
ProvisGes para outros riscos e encargos 21.257 1.250.357 - - 1.271.614
Prejuizos em subsidiarias 21.845 1.187 - - 23.032
43.102 1.251.544 - - 1.294.646
3.565.125 1.606.544 (925.000) (52.373) 4.194.295
2015
Saldo Saldo
inicial Aumentos Reversoes Utilizagcbes final
ProvisGes para pensdes (Nota 22) 3.388.396 186.000 - (52.373) 3.522.023
ProvisGes para outros riscos e encargos 300.682 - (279.425) - 21.257
Prejuizos em subsidiarias 20.578 1.267 - - 21.845
321.260 1.267 (279.425) - 43.102
3.709.656 187.267 (279.425) (52.373) 3.565.125

Provisdes para outros riscos e encargos

A provisdo para outros riscos e encargos destina-se a fazer face as responsabilidades estimadas com
base em informagfes dos consultores juridicos e legais, decorrentes de processos juridicos intentados
contra a Empresa.

Durante o ano de 2016 a Empresa efectuou provisdes no montante de 1.250.357 Euros para fazer faces a
eventuais contingéncias e custas legais no dmbito dos processos de impugnacéo do Imposto de Jogo
junto dos competentes Tribunais Administrativos e Fiscais.

Durante o ano 2015 tinham ocorrido as seguintes situa¢des que justificaram a reversdo de parte do valor
desta provisao:

111



@

ESTORIL SOL SGPS SA

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

- No montante de 279.425 Euros para fazer face a eventuais contingéncias decorrentes de um processo
civel, que decorre no 4° Juizo Civel de Lisboa, Foi proferida em 2015 sentenca favoravel & Empresa. Nao
foi interposto recurso da decisao judicial.

Provisdes para pensdes / Beneficios pés-empreqo

Os estatutos da Estoril Sol, SGPS, SA aprovados em Assembleia-geral de 29 de Maio de 1998, estatuem
no seu artigo 36°, o direito a uma reforma paga pela Empresa aos antigos administradores ja reformados,
com base no anterior artigo 25° dos estatutos entdo alterados, e igual direito e regalias aos
administradores, a data em exercicio, que tivessem completado ou viessem a completar dez anos de
servico - ap6s a passagem & situacdo de reforma - direitos e regalias a regulamentar por contrato a
celebrar entre a Sociedade e esses administradores.

A fim de estimar as suas responsabilidades pelo pagamento das referidas prestacdes, o Grupo segue 0
procedimento de obter anualmente célculos actuariais das responsabilidades, sendo calculadas pelas
normas técnicas do Instituto de Seguros de Portugal.

O estudo actuarial mais recente dos activos do plano e do valor presente da obrigagdo de beneficios
definidos foi efectuada em Dezembro de 2016 por entidade especializada e credenciada para o efeito. O
valor presente da obrigacdo de beneficios definidos e o custo dos servicos correntes e dos servicos
passados relacionados foram mensurados através do método da unidade de crédito projectada.

Os principais pressupostos seguidos na avaliagdo actuarial atras referida foram os seguintes

2016 2015
Taxa de desconto 1,5% 2%
Taxa de crescimento das pensdes 0,00% p.a. 0,00% p.a.
Tabua de mortalidade

- Antes da reforma n.a. n.a.

- Depois da reforma GKF95 GKF95
Tabua de invalidez n.a. n.a.
Tabua de saidas n.a. n.a.
Idade de reforma 01-Jan-21 01-Jan-17

Do estudo actuarial resultou o seguinte movimento nas responsabilidades assumidas pela Empresa com
referéncia a 31 de Dezembro de 2016:

- um aumento de 185.000 Euros (Nota 22) que espelha o custo imputado ao exercicio corrente
associado aos beneficios pds-emprego a liquidar apds 31 de Dezembro de 2016;

- uma reversdo (efeito liquido) de 755.000 Euros (reversdo de 925.000 Euros e refor¢co de
170.000Euros) resultante de ganhos/perdas de experiéncia ao nivel da populagdo (reversao de proviséo) e
da alteracdo de pressuposto (reforco de provisdo), taxa de actualizagdo, conforme tabela acima. Esta
reversao teve como contrapartida um ganho ao nivel dos capitais proprios, de acordo com o normativo
contabilistico aplicado pela empresa, NCRF 28.

O valor inscrito na coluna “utilizagdes” no montante de 52.373 Euros corresponde ao montante dos
desembolsos realizados a favor dos actuais beneficiarios de pensodes.
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15. LOCACOES

A Empresa é locataria em contratos de locagdo financeira e operacional relacionado com veiculos
automoveis, 0s quais se encontram denominados em Euros.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, resultavam as seguintes responsabilidades futuras para a Empresa,
relacionadas com contratos de locacao de viaturas:

Ano 2016
Locacéo Locacéo
Financeira Operacional Total
Até 1 ano - 13.776 13.776
Entre 1 ano e 5 anos - 22.398 22.398
- 36.174 36.174
Ano 2015
Locacéo Locacgéo
Financeira Operacional Total
Até 1 ano - 23.795 23.795
Entre 1 ano e 5 anos - 13.880 13.880
- 37.675 37.675

16. OUTRAS DIVIDAS A PAGAR

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica “Outras contas a pagar” tem a seguinte composicao:

2016 2015
Encargos com férias a liquidar 25.767 25.988
Honorarios especializados 45.207 48.294
Outros 71.089 62.564
142.063 136.846

17. FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a rubrica de “Fornecedores” tem a seguinte composi¢ao:

2016 2015
Fornecedores, conta corrente 49.639 18.753
49.639 18.753

113



ESTORIL SOL SGPS SA

@

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

18.

19.

20.

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 as rubricas de “Estado e outros entes publicos” tém a seguinte

composicao:

Activo Corrente:
Pagamento Especial por Conta

Passivo Corrente:

Imposto sobre o rendimento das pessoas colectivas

Contribui¢des para a Seguranca Social
Outros impostos

2016

39.500
39.500

48.584
4.787
3.873

57.244

PASSIVOS E ACTIVOS CONTINGENTES, GARANTIAS E COMPROMISSOS

2015

33.500
33.500

20.034
4.787
3.923

28.744

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a Empresa apresentava as seguintes garantias prestadas:

Por processos fiscais em curso / contencioso legal

PARTES RELACIONADAS

2016

39.970
39.970

2015

39.970
39.970

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 a Empresa apresentava 0s seguintes saldos com partes

relacionadas:

Parte relacionada

Empresa-méae

- Finansol - Sociedade de Controlo, SGPS, S.A.
Subsidiarias

- Estoril Sol (lll) - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A.

- DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.

- Estoril Sol Imobiliaria, S.A.

- Estoril Sol - Investimentos Hoteleiros, S.A.

- Estoril Sol V - Investimentos Imobiliarios, S.A.

- Estoril Sol e Mar - Investimentos Imobiliarios, S.A.

Imparidade:
- Estoril Sol V - Investimentos Imobiliarios, S.A.

2016
Contas a Contas a
receber pagar

correntes correntes
74.627 -
- 17.596.376
1.743.575 -
- 3.196.545
- 9.024.785
21.975 -
208.212 -
(19.521) -
2.028.868 29.817.707

2015
Contas a
receber
correntes

10.567

1.591.770

20.788
153.768

(19.521)
1.757.372

Nao existiram nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 transagfes entre

relacionadas
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21. FORNECIMENTO E SERVICOS EXTERNOS

A rubrica de “Fornecimentos e servigos externos” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e
2015 tem a seguinte composi¢ao:

2016 2015

Trabalhos especializados 306.310 273.522
Seguros 165.452 165.929
Contencioso e notariado 80.230 80.095
Rendas e alugueres 32.854 35.921
Despesas de representacéo 22.274 18.297
Servicos bancarios 21.656 36.855
Energia e outros fluidos 7.816 7.644
Honorarios 7.342 7.342
Conservagao e reparagao 1.122 2.858
Comunicacéo 479 450
Deslocacgdes e estadas 59 109

645.593 629.021

22. GASTOS COM O PESSOAL

A rubrica de “Gastos com o pessoal” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 tem a
seguinte composi¢ao:

2016 2015

Remuneracées dos Orgdos Sociais (Nota 23) 172.500 172.500
Encargos sobre remuneracdes 45.588 46.028
Estimativa para pensfes (Nota 14) 185.000 180.000
Seguros 1.675 1.572
Gastos de accao social 583 2.604
Outros - Secretariado da Sociedade 6.000 6.000

411.345 408.705

23. REMUNERACAO DOS ORGAOS SOCIAIS

As remuneracdes dos Orgéos Sociais da Empresa nos exercicios findos em 31 de Dezembro 2016 e 2015
tém a seguinte composicao (Nota 22):

Remuneracdo 2016 2015
Conselho de Administragcao 105.000 105.000
Conselho Fiscal 56.000 56.000
Assembleia Geral 11.500 11.500
172.500 172.500
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24. OUTROS RENDIMENTOS

A rubrica de “Outros rendimentos e ganhos” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015
tem a seguinte composicao:

2016 2015
- Outros rendimentos suplementares - 1.221
- Recuperacéo de dividas a receber - 7.450
- Restitui¢c@o de outros Impostos - 7.392
- Outros nédo especificados - 7.335
- 23.397

25. OUTROS GASTOS

A rubrica de “Outros gastos e perdas” nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 tem a
seguinte composi¢ao:

2016 2015
Qutros impostos e taxas 468 1.050
Quotizacdes 2.000 2.000
Outros 71.175 40.953
73.643 44.003

26. DEPRECIAGCOES

A rubrica de “Gastos / reversdes de depreciagdo e de amortizagdo” nos exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2016 e 2015 tem a seguinte composic¢ao:

2016 2015

Activos fixos tangiveis (Nota 6) - -

27. JUROS E GASTOS SIMILARES SUPORTADOS

Os juros e gastos similares suportados no decurso dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e
2015 tém a seguinte composic¢éo:

2016 2015

Juros suportados:
LocacBes financeiras e operacionais 5.833 5.887
5.833 5.887
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28.

GESTAO DE RISCOS FINANCEIROS

A Empresa no normal desenvolvimento das suas actividades, estd exposta a uma variedade de riscos
financeiros susceptiveis de alterarem o seu valor patrimonial. Por risco financeiro, entende-se, justamente
a probabilidade de se obterem resultados diferentes do esperado, sejam estes positivos ou negativos,
alterando de forma material e inesperada o valor patrimonial da Empresa.

Com o intuito de minimizar o impacto potencial destes riscos a Empresa adopta uma politica financeira
rigorosa e consiste assente em dois instrumentos de vital importancia:

- a aprovacgdo de or¢gamento anual e respectiva revisdo e analise de desvios numa base mensal, e;

- a elaboracdo de um planeamento financeiro e de tesouraria, também ele revisto numa base mensal.

Os riscos financeiros com eventual impacto nas actividades desenvolvidas pela Empresa sdo os que
abaixo se apresenta:

Risco de liquidez:

A gestdo do risco de liquidez assenta na manutencdo de um nivel adequado de disponibilidades e na
contratagdo de limites de crédito que permitam ndo s6 assegurar 0 normal desenvolvimento das
actividades da Empresa com também fazer face a eventuais operacdes de caracter extraordinario.

Em fungcdo dos meios monetérios libertos pelas empresas subsididrias das quais a Empresa detém o
controlo, entende-se que o risco financeiro a que a Empresa esta exposta é diminuto, tendo 0 mesmo juizo
de valor prevalecido na analise efectuada pelas Instituigbes Financeiras, expresso na dispensa da
prestacdo de quaisquer garantias patrimoniais nas operacdes contratadas.

Risco de taxa de juro

A exposicdo da Empresa ao risco de taxa de juro advém da existéncia, no seu balango, de activos e
passivos financeiros, contratados a taxa variavel. A alteracdo das taxas de mercado tem um impacto
directo no valor dos juros recebidos e/ou pagos, provocando consequentes variagdes de caixa.

Parte significativa do financiamento obtido pela Empresa é classificado como corrente, pelo que apresenta

revisdes de taxa de juro com alguma frequéncia, o que significa uma maior exposicao as flutuagdes nas
taxas de juro de mercado, sejam elas a favor ou desfavor da Empresa.
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29. RESULTADO POR ACCAO

O resultado por acgédo basico dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e em 31 de Dezembro de
2015 foi determinado como segue:

2016 2015
Resultado liquido do exercicio 6.654.939 4.137.918
NUmero médio ponderado de acgbes em circulagéo 11.931.119 11.931.119
Resultado por acgao basico 0,56 0,35

Pelo facto de ndo existirem situa¢des que originam dilui¢do, o resultado liquido por acg¢éo diluido é igual ao
resultado liquido por accao basico.
30. OUTRAS DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Os honorarios do Revisor Oficial de Contas em 2016 e 2015 foram de 21.000 Euros, acrescidos de Iva a
taxa em vigor, e respeitam exclusivamente a trabalho de reviséo legal e auditoria de contas.

31. ACONTECIMENTOS APOS A DATA DE BALANCO
Entre o dia 31 de Dezembro de 2016 e a data do presente relatorio, ndo ocorreram factos relevantes que

possam afectar materialmente a posicao financeira e os resultados futuros da Estoril-Sol, SSPS, S.A., e as
demais Empresas do Grupo.
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ESTORIL-SOL, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCOES CONSOLIDADAS DA POSICAO FINANCEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 31 DE DEZEMBRO DE 2015

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVO Notas Dez - 2016 Dez - 2015
ACTIVOS NAO CORRENTES:
Activos fixos tangiveis
Reversiveis para o Estado 15 42.654.547 49.062.404
N&o reversiveis para o Estado 15 55.839.165 57.724.052
Dedugdes fiscais por investimento 16 (15.399.000) (18.341.549)
83.094.712 88.444.907
Activos intangiveis 17 55.639.395 66.962.403
Propriedades de investimento 18 198.795 204.346
Outros activos ndo correntes 19 41.907 31.623
Total do activo nédo corrente 138.974.809 155.643.279
ACTIVOS CORRENTES:
Inventarios 20 6.775.646 6.753.442
Clientes 21 327.017 249.575
Outros créditos a receber 22 1.500.547 1.020.032
Caixa e depositos bancarios 23 13.573.389 10.883.646
Total do activo corrente 22.176.599 18.906.695
TOTAL DO ACTIVO 161.151.408 174.549.973

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

CAPITAL PROPRIO:

Capital 24 59.968.420 59.968.420
Accoes préprias 24 (708.306) (708.306)
Prémio de emisséo de acgdes 24 960.009 7.820.769
Reserva legal 24 6.821.678 6.614.782
Outras reservas e Resultados transitados 24 2.987.819 (7.271.176)
Resultado liquido consolidado do exercicio 5 6.554.939 4.196.063
Capital proprio atribuivel aos acionistas maioritarios da empresa méae 76.584.559 70.620.552
Interesses ndo controlaveis 25 1.148.165 -
Total do capital préprio 77.732.724 70.620.552
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Financiamentos obtidos 26 1.250.000 5.003.232
Outras dividas a pagar 29 4.310.638 4.886.853
Provis6es 28 8.851.972 8.284.263
Total do passivo ndo corrente 14.412.610 18.174.348
PASSIVO CORRENTE:
Financiamentos obtidos 26 29.100.739 50.715.146
Outras dividas a pagar 29 39.905.336 35.039.927
Total do passivo corrente 69.006.074 85.755.073
Total do passivo 83.418.684 103.929.421
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO 161.151.408 174.549.973

O anexo faz parte integrante da demonstrac&o consolidada da posigéo financeira em 31 de Dezembro de 2016.
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ESTORIL-SOL, SGPS, S.A

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

REDITO:
Receitas de Jogo
Impostos sobre Jogo

Outras receitas operacionais

GASTOS OPERACIONAIS:

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas

Fornecimentos e servigos externos
Gastos com o pessoal
Amortizagbes e depreciagbes

Imparidade de dividas a receber ( (aumentos) / reversdes )

Provis@es ( (aumentos) / reversoes )

Imparidade de investimentos n&o depreciaveis / amortizaveis

Outros impostos indirectos
Outros gastos operacionais
Total de custos operacionais
Resultados operacionais

RESULTADOS FINANCEIROS:
Custos financeiros
Proveitos financeiros

Resultados antes de impostos
Imposto sobre o rendimento do exercicio
Resultado liquido consolidado do exercicio
Atribuivel a:

Accionistas da empresa mae
Interesses nao controlaveis

Resultado do exercicio por ac¢éo
Basico e diluido

31 de Dezembro

Notas 2016 2015

6 188.990.943 182.242.909
6 (96.448.660) (95.092.204)
92.542.283 87.150.705

6 9.871.601 10.626.797
102.413.884 97.777.502

7 (2.874.557) (2.745.773)
8 (30.518.030) (27.823.739)
9 (32.677.895) (32.898.289)
10 (20.423.898) (21.009.553)
21 (8.048) 98.570
28 (1.450.357) (1.965.323)
11 (10.574) (2.846)
12 (283.658) (365.356)
12 (3.842.597) (2.526.358)
(92.089.614) (89.238.667)

10.324.270 8.538.835

13 (2.785.699) (4.299.173)
13 40.926 27.135
(2.744.773) (4.272.038)

7.579.497 4.266.797

14 (117.699) (70.734)
5 7.461.798 4.196.063
6.554.939 4.196.063

25 906.859 -
7.461.798 4.196.063
33 0,55 0,35

O anexo faz parte integrante da demonstrac@o consolidada dos resultados
dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015.
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DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RENDIMENTO INTEGRAL

ESTORIL-SOL, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS E DE OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2016 2015
Resultado liquido consolidado do exercicio 5 7.461.798 4.196.063
Outro rendimento integral:
ltems que n&o irdo ser reclassificados para a Demonstragdo de Resultados
- Ganhos / (Perdas) actuariais relacionadas com beneficios pés-emprego 28 755.000 (6.000)
Rendimento integral do exercicio 8.216.798 4.190.063
Atribuivel a:
Accionistas da empresa mae 7.309.939 4.190.063
Interesses minoritarios 906.859 -
8.216.798 4.190.063

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos resultados e de outro rendimento integral do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.
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ESTORIL-SOL, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

DOS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

Interesses
Prémios de Outras reservas  Resultado liquido néo Total do
Capital Acgdes emisséo de Reserva e resultados consolidado do controlaveis capital
realizado proprias acgoes legal transitados exercicio Total (Nota 25) préprio
Saldo em 1 de Janeiro de 2015 59.968.420 (708.306) 7.820.769 6.614.782 (5.528.891) (1.736.283) 66.430.491 - 66.430.491
Aplicagéo do resultado liquido consolidado
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 - - - - (1.736.283) 1.736.283 - -
Rendimento integral consolidado
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015 - - - - (6.000) 4.196.063 4.190.063 - 4.190.063
Saldo em 31 de Dezembro de 2015 59.968.420 (708.306) 7.820.769 6.614.782 (7.271.176) 4.196.063 70.620.554 - 70.620.554
Saldo em 1 de Janeiro de 2016 59.968.420 (708.306) 7.820.769 6.614.782 (7.271.176) 4.196.063 70.620.552 - 70.620.552
Cobertura de prejuizos de anos anteriores - - -6.860.760 - 6.860.760 - - -
Aplicagéo do resultado liquido consolidado
do periodo findo em 31 de Dezembro de 2015 - - - 206.896 1.467.887 (4.196.063) (2.521.280) - (2.521.280)
Aquisicao de subsidiarias - - - - - - 241.306 241.306
Outros ajustamentos - - - - 1.175.348 - 1.175.348 - 1.175.348
Rendimento integral consolidado
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 - - - - 755.000 6.554.939 7.309.939 906.859 8.216.798
Saldo em 31 de Dezembro de 2016 59.968.420 (708.306) 960.009 6.821.678 2.987.819 6.554.939 76.584.559 1.148.165 77.732.724

O anexo faz parte integrante da demonstragéo das alteracdes no capital proprio dos periodos findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015.
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ESTORIL-SOL, SGPS, S.A.

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em Euros)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal
Fluxos gerados pelas operagfes
Pagamento do imposto sobre o rendimento
Pagamento do imposto Especial de Jogo

Outros pagamentos relativos a actividade operacional

Fluxos das actividades operacionais (1)

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Juros e rendimentos similares

Pagamentos respeitantes a:
Activos fixos tangiveis
Activos intangiveis

Fluxos das actividades de investimento (2)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos de instituicdes de crédito

Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos de instituicdes de crédito
Juros e gastos similares
Dividendos

Fluxos das actividades de financiamento (3)
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3)

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

31 de Dezembro

Nota 2016 2015
195.021.803 187.689.288
(33.604.779) (30.175.268)
(28.033.830) (28.119.168)
133.383.195 129.394.852
(108.134) (195.625)
(90.295.115) (82.982.430)
(5.737.904) (5.883.416)
37.242.041 40.333.381
40.926 27.135
40.926 27.135
(3.793.441) (6.431.238)
(36.000) -
(3.829.441) (6.431.238)
(3.788.515) (6.404.103)
329.293.728 490.229.312
329.293.728 490.229.312

(354.810.399)

(518.676.112)

(2.690.459) (4.683.367)
(2.512.356) -
(360.013.215) (523.359.479)

(30.719.487)

(33.130.166)

2.734.039
23 10.839.350
23 13.573.389

799.112
10.040.238
10.839.350

O anexo faz parte integrante da demonstracédo consolidada dos fluxos de caixa
dos exercicios findos em 31 Dezembro de 2016 e 2015.
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2.1.

2.2.

NOTA INTRODUTORIA

O Grupo Estoril Sol, através das suas empresas subsidiarias (Nota 4), desenvolve as actividades do jogo,
restauracéo, animagao e subsidiariamente imobiliaria.

A Estoril-Sol, SGPS, S.A. (“Empresa”) é a “Holding” do Grupo Estoril Sol (“Grupo”) que tendo as acg¢bes
representativas do seu capital social admitidas a negociagdo em mercado regulamentado — A Euronext —
em 1 de Janeiro de 2005 ficou obrigada a elaborar contas consolidadas nos termos do artigo 3° do
Regulamento (CE) n°® 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, na sequéncia da
publicacéo pelo Governo de Portugal do Decreto Lei n® 35/2005, artigo 11°.

As contas individuais de cada empresa do Grupo reportadas a 31 de Dezembro de 2016 foram preparadas
no quadro das disposi¢cées em vigor em Portugal, efectivas para os exercicios iniciados em 1 de Janeiro
de 2010, em conformidade com o Decreto-Lei n° 158/2009, de 13 de Julho, e de acordo com a estrutura
conceptual, Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (“NCRF”) e Normas Interpretativas (“NI”)
consignadas, respectivamente, nos avisos 15652/2009, 15653/2009 e 15655/2009, de 27 de Agosto de
2009, os quais, no seu conjunto constituem o Sistema de Normalizagdo Contabilistica (“SNC”), embora as
contas consolidadas relativas ao mesmo periodo fossem elaboradas de acordo com as “International
Accounting Standards (IAS)” / “International Finantial Reporting Standards” (IFRS).

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

Bases de apresentacao

As demonstracdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operagdes, a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidacdo (Nota 4),
ajustados para dar cumprimento as disposi¢6es dos IAS/IFRS tal como adoptado pela Unido Europeia,
que incluem os International Accounting Standards (“IAS”) emitidos pela International Accounting
Standards Commitee (“IASC”), os International Financial Reporting Standards (“IFRS”) emitidos pelo
International Accounting Standards Board (“IASB”), e respectivas interpretagées “IFRIC” emitidas pelo
International Financial Reporting Interpretation Commitee (“IFRIC”) e Standing Interpretation Commitee
(“SIC”). De ora em diante, o conjunto daquelas normas e interpretagdes sera designado genericamente por
“IFRS”.

O Grupo adoptou os IFRS na elaboracdo das demonstracdes financeiras consolidadas pela primeira vez
no exercicio de 2005, pelo que, nos termos do disposto no IFRS 1 — Primeira Adopcao das Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS 1), se considera que a transi¢do dos principios contabilisticos
portugueses para o hormativo internacional se reporta a 1 de Janeiro de 2004.

Consequentemente, no cumprimento das disposi¢des do IAS 1, o Grupo declara que estas demonstracdes

financeiras consolidadas e respectivo anexo cumprem as disposi¢cdes dos IAS/IFRS tal como adoptados
pela Unido Europeia, em vigor para exercicios econémicos iniciados em 1 de Janeiro de 2016.

Adopcao de IAS/IFRS novos ou revistos

As politicas contabilisticas adoptadas no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 sdo consistentes
com as seguidas na preparacdo das demonstrac¢des financeiras consolidadas do Grupo do exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2015 e referidas no respectivo anexo.
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Normas, interpretacfes, emendas e revisdes que entraram em Vvigor no exercicio

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes adoptadas pela Unido Europeia e publicadas no
JOUE (Jornal Oficial da Unido Europeia) tém aplicacé@o obrigatéria pela primeira vez no exercicio findo em
31 de Dezembro de 2016:

Norma / Interpretacéo

Aplicavel na Unido
Europeia nos
exercicios iniciados

normas internacionais
de relato financeiro
(ciclo 2012-2014)

em ou ap6és

Emenda a IAS 19 — 1-Fev-15 Clarifica em que circunstancias as contribuicées dos empregados

Beneficios dos para planos de beneficios pés-emprego constituem uma reducéo do

empregados — custo com beneficios de curto prazo.

Contribuicbes de

empregados

Melhoramentos das 1-Fev-15 Estes melhoramentos envolvem a clarificacéo de alguns aspetos

normas internacionais relacionados com: IFRS 2 — Pagamentos com base em ag0es:

de relato financeiro definicdo de vesting condition; IFRS 3 — Concentracéo de atividades

(ciclo 2010-2012) empresariais: contabilizagdo de pagamentos contingentes; IFRS 8 —
Segmentos operacionais: divulgagdes relacionadas com o
julgamento aplicado em relagdo a agregacgédo de segmentos e
clarificacé@o sobre a necessidade de reconciliacéo do total de ativos
por segmento com o valor de ativos nas demonstrag¢des financeiras;
IAS 16 — Ativos fixos tangiveis e IAS 38 — Ativos intangiveis:
necessidade de reavaliagcao proporcional de amortizacdes
acumuladas no caso de reavaliagdo de ativos fixos; e IAS 24 —
Divulgagfes de partes relacionadas: define que uma entidade que
preste servigos de gestao a Empresa ou a sua empresa-mée é
considerada uma parte relacionada; e IFRS 13 — Justo valor:
clarificac@es relativas a mensuracgao de contas a receber ou a pagar
de curto prazo

Melhoramentos das 1-Jan-16 Estes melhoramentos envolvem a clarificacdo de alguns aspetos

relacionados com: IFRS 5 — Ativos nao correntes detidos para venda
e unidades operacionais descontinuadas: introduz orientacbes de
como proceder no caso de alteragdes quanto ao método expectavel
de realizacdo (venda ou distribuicAo aos acionistas); IFRS 7 —
Instrumentos financeiros: divulgag@es: clarifica os impactos de
contratos de acompanhamento de ativos no dmbito das divulgacbes
associadas a envolvimento continuado de ativos desreconhecidos, e
isenta as demonstracdes financeiras intercalares das divulgacdes
exigidas relativamente a compensacdo de ativos e passivos
financeiros; IAS 19 — Beneficios dos empregados: define que a taxa
a utilizar para efeitos de desconto de beneficios definidos devera ser
determinada com referéncia as obrigagGes de alta qualidade de
empresas que tenham sido emitidas na moeda em que os beneficios
serdo liquidados; e IAS 34 — Relato financeiro intercalar: clarificacéo
sobre os procedimentos a adotar quando a informagdo esta
disponivel em outros documentos emitidos em conjunto com as
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demonstracges financeiras intercalares.

Emenda a IFRS 11 - 1-Jan-16 Esta emenda esta relacionada com a aquisicdo de interesses em
Acordos conjuntos — operacdes conjuntas. Estabelece a obrigatoriedade de aplicagdo da
Contabilizagdo de IFRS 3 quando a operagdo conjunta adquirida constituir uma
aquisicbes de atividade empresarial de acordo com a IFRS 3. Quando a operagéo
interesses em acordos conjunta em questdo ndo constituir uma atividade empresarial,
conjuntos devera a transacdo ser registada como uma aquisicdo de ativos.
Esta alteragdo tem aplicagdo prospetiva para novas aquisi¢cbes de
interesses.
Emenda & norma IAS 1 1-Jan-16 Esta em(_anda vem cIarlf{car alguns asp(_etos reI_aC|0nad~os com ainicia-
. tiva de divulgag@es, designadamente: (i) a entidade ndo devera dificul-
— Apresentacdo de tar a inteligibilidade das demonstragdes financeiras através da agre-
demonstragbes gagdo de itens materiais com itens imateriais ou através da agregacao
financeiras _ Qe itens materiai; com naturezas distintas; (ii) as divulgagdes especi-
“Discl Iniciati ficamente requeridas pelas IFRS apenas tém de ser dadas se a infor-
Isclosure Iniciative magao em causa for material; (iii) as linhas das demonstragoes finan-
ceiras especificadas pela IAS 1 podem ser agregadas ou desagrega-
das, conforme tal for mais relevante para os objetivos do relato finan-
ceiro; (iv) a parte do outro rendimento integral resultante da aplicacéo
do método da equivaléncia patrimonial em associadas e acordos
conjuntos deve ser apresentada separadamente dos restantes ele-
mentos do outro rendimento integral segregando igualmente os itens
gue poderdo vir a ser reclassificados para resultados dos que ndo
serdo reclassificados; (v) a estrutura das notas deve ser flexivel,
devendo estas respeitar a seguinte ordem:
e uma declaragdo de cumprimento com as IFRS na primeira
sec¢do das notas;
e uma descrigdo das politicas contabilisticas relevantes na
segunda secc¢ao;
e informagéo de suporte aos itens da face das demonstra-
¢Oes financeiras na terceira secgéo; e
. outra informacgé&o na quarta secgéo;
Emenda a IAS 16 — 1-Jan-16 Esta emenda estabelece a presungéo (que pode ser refutada) de que
Ativos fixos tangiveis e o rédito ndo é uma base apropriada para amortizar um ativo
IAS 38 — Ativos intangivel e proibe o uso do rédito como base de amortizacdo de
intangiveis — Métodos ativos fixos tangiveis. A presuncao estabelecida para amortizagdo de
de depreciacédo ativos intangiveis s6 podera ser refutada quanto o ativo intangivel é
aceitaveis expresso em fungdo do rendimento gerado ou quando a utilizagéo
dos beneficios econémicos estd altamente correlacionada com a
receita gerada.
Emenda a IAS 16 - 1-Jan-16 Esta emenda vem excluir as plantas que produzem frutos ou outros
Ativos fixos tangiveis e componentes destinados a colheita e/ou remogdo do ambito de
IAS 41 — Agricultura — aplicacéo da IAS 41, passando as mesmas a estar abrangidas pela
Plantas de producao IAS 16.
Emenda a IAS 27 - 1-Jan-16 Esta emenda vem introduzir a possibilidade de mensuracéo dos

Aplicagcdo do método de
equivaléncia patrimonial
nas demonstragbes
financeiras separadas

interesses em subsidiarias, acordos conjuntos e associadas em
demonstracdes financeiras separadas pelo método da equivaléncia
patrimonial, para além dos métodos de mensuragdo atualmente
existentes. Esta alteracdo aplica-se retrospetivamente
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Emendas a IFRS 10 —
Demonstracdes
financeiras
consolidadas, IFRS 12 -
Divulgacgtes sobre
participagdes  noutras
entidades e IAS 28 —
Investimentos em
associadas e entidades
conjuntamente

controladas

1-Jan-16

Estas emendas contemplam a clarificacdo de diversos aspetos
relacionados com a aplicacéo da excec¢do de consolidacéo por parte
de entidades de investimento.

Nao existiram efeitos significativos nas demonstragfes financeiras consolidadas do Grupo no exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2016, decorrente da adopgdo das normas, interpretacdes, emendas e

revisdes acima referidas.

Normas, interpretacées, emendas e revisdes gue irdo entrar em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisfes, com aplicagdo obrigatéria em exercicios
econdémicos futuros, foram, até a data de aprovagdo destas demonstracdes financeiras, adoptadas
(“endorsed”) pela Uniao Europeia e publicadas no JOUE (Jornal Oficial da Unido Europeia):

Norma / Interpretacéo

Aplicavel na Unigo
Europeia nos
exercicios iniciados

em ou apos
1-Jan-18 Esta norma insere-se no projeto de revisdo da IAS 39 e estabelece
IFRS 9 — Instrumentos 0S novos requisitos relativamente a classificacdo e mensuragdo de
financeiros (2009) e ativos e passivos financeiros, & metodologia de célculo de
emendas posteriores imparidade e para a aplicagéo das regras de contabilidade de
cobertura.
IFRS 15 — Rédito de 1-Jan-18 Esta norma vem introduzir uma estrutura de reconhecimento do

contratos com clientes

rédito baseada em principios e assente num modelo a aplicar a todos
0s contratos celebrados com clientes, substituindo as normas IAS 18
— Rédito, IAS 11 — Contratos de construgdo; IFRIC 13 — Programas
de fidelizagdo; IFRIC 15 — Acordos para a constru¢do de imoveis;
IFRIC 18 — Transferéncias de Ativos Provenientes de Clientes e SIC
31 — Rédito - TransagBes de troca direta envolvendo servicos de
publicidade.

A Empresa ndo procedeu a aplicacdo antecipada de qualquer destas normas nas demonstragfes
financeiras consolidadas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.

N&o sdo estimados impactos significativos nas demonstracdes financeiras consolidadas decorrentes da

sua adopcao.
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Normas, interpretacées, emendas e revisdes ainda ndo adoptadas pela Unido Europeia

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisbes, com aplicacdo obrigatéria em exercicios
econdmicos futuros, ndo foram, até a data de aprovagdo destas demonstragfes financeiras, adoptadas

pela Unido Europeia:

Norma / Interpretacéo

IFRS 14 — Ativos
regulados

Esta norma vem estabelecer os requisitos de relato, por parte de entidades que adotem
pela primeira vez as IFRS aplicaveis a ativos regulados

IFRS 16 — Locagbes

Esta norma vem introduzir os principios de reconhecimento e mensuragdo de locagdes,
substituindo a IAS 17 — Locag@es. A norma define um Unico modelo de contabilizagdo de
contratos de locacdo que resulta no reconhecimento pelo locatario de ativos e passivos
para todos os contratos de locagdo, exceto para as locagées com um periodo inferior a 12
meses ou para as locagbes que incidam sobre ativos de valor reduzido. Os locadores
continuaréo a classificar as loca¢des entre operacionais ou financeiras, sendo que A IFRS
16 nédo implicara altera¢des substanciais para tais entidades face ao definido na IAS 17

Emendas a IFRS 10 -
Demonstracdes
financeiras
consolidadas e IAS 28
— Investimentos em
associadas e
empreendimentos
conjuntos

Estas emendas vém eliminar um conflito existente entre as referidas normas, relacionado
com a venda ou com a contribui¢cdo de ativos entre o investidor e a associada ou entre o
nvestidor e 0 empreendimento conjunto.

Emendas a IAS 12 -
Imposto sobre o
rendimento

Estas emendas vém clarificar as condi¢cdes de reconhecimento e mensuracao de ativos por
impostos resultantes de perdas n&o realizadas.

Emendas alAS 7 -
Demonstracéo de fluxos
de caixa

Estas emendas vém introduzir divulga¢des adicionais relacionadas com os fluxos de caixa
de atividades de financiamento

Emendas a IFRS 15 —
Rédito de contratos
com clientes

Estas emendas vém introduzir diversas clarificagbes na norma com vista a eliminar a
possibilidade de surgirem interpretagdes divergentes de varios topicos

Emendas a IFRS 2 —
Pagamentos com base
em acdes

Estas emendas vém introduzir diversas clarificagdes na norma relacionadas com: (i) o
registo de transacdes de pagamentos com base em a¢8es que séo liqguidadas com caixa;
(ii) o registo de modificagbes em transacdes de pagamentos com base em acgles (de
proprio); (iii) a

liguidadas em caixa para liquidadas com instrumentos de -capital

classificacdo de transacdes com carateristicas de liqguidagcdo compensada.

Emendas a IFRS 4 —
Contratos de seguro

Estas emendas proporcionam orientagfes sobre a aplicagdo da IFRS 4 em conjunto com a
IFRS 9

Emendas a IAS 40 —
Propriedades de
investimento

Estas emendas clarificam que a mudanca de classificagcdo de ou para propriedade de
investimento apenas deve ser feita quando existem evidéncias de uma alterag&do no uso do
ativo.
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Melhoramentos das Estes melhoramentos envolvem a clarificacdo de alguns aspetos relacionados com: IFRS 1
normas internacionais — Adocao pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro: elimina algumas
de relato financeiro isen¢des de curto prazo; IFRS 12 — Divulgacéo de interesses noutras entidades: clarifica o
(ciclo 2014-2016) ambito da norma quanto a sua aplicagdo a interesses classificados como detidos para

venda ou detidos para distribuicdo ao abrigo da IFRS 5; IAS 28 — Investimentos em
associadas e empreendimentos conjuntos: introduz clarificacdes sobre a mensuragéo a
justo valor por resultados de investimentos em associadas ou joint ventures detidos por
sociedades de capital de risco ou por fundos de investimento.

IFRIC 22 — Transagbes | Esta interpretacdo vem estabelecer a data do reconhecimento inicial do adiantamento ou do
em moeda estrangeira | rendimento diferido como a data da transacao para efeitos da determinacdo da taxa de
e adiantamentos cambio do reconhecimento do rédito.

Estas normas nao foram ainda adoptadas pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram aplicadas pelo
Grupo no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.

Principios de consolidacdo

Os métodos de consolidagdo adoptados pelo Grupo séo os seguintes:

a) Empresas controladas

As participacBes financeiras em empresas controladas, isto €, nas quais o Grupo detenha, directa ou
indirectamente mais de 50% dos direitos de voto em Assembleia Geral de Accionistas ou detenha o poder
de controlar as suas politicas financeiras e operacionais (definicdo de controlo utilizada pelo Grupo), foram
incluidas nestas demonstra¢des financeiras consolidadas, pelo método da consolidagdo integral. O capital
préprio e o resultado liquido destas empresas correspondente a participacao de terceiros nas mesmas, é
apresentado separadamente na demonstracdo consolidada da posi¢do financeira e na demonstracdo
consolidada dos resultados, respectivamente, na rubrica “Interesses nédo controlaveis”, os quais a data
destas demonstrag6es financeiras ndo apresentavam valor.

As empresas incluidas na consolidagdo encontram-se indicadas na Nota 4.

Quando os prejuizos atribuiveis aos accionistas sem controlo excedem o respectivo interesse no capital
proprio da empresa controlada, o Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais, excepto
guando aqueles accionistas tenham obrigacdo ou tenham manifestado intencdo de o fazer e sejam capa-
zes de cobrir esses prejuizos. Se a empresa controlada, subsequentemente, reportar lucros, o Grupo
apropria todos os lucros até que a parte dos prejuizos absorvidos pelo Grupo relativos aqueles accionistas,
tenha sido recuperada.

Os activos, passivos e passivos contingentes de empresas controladas sdo mensurados pelo respectivo
justo valor na data de aquisi¢do. Qualquer excesso do custo de aquisi¢cdo face ao justo valor dos activos
liquidos adquiridos é reconhecido como goodwill (Nota 2.4). Caso o diferencial entre o custo de aquisi¢cao
e o justo valor dos activos liquidos adquiridos seja negativo, 0 mesmo é reconhecido como resultado do
exercicio. Os interesses de accionistas sem controlo séo apresentados pela respectiva propor¢do do justo
valor dos activos e passivos identificados.

Sempre que necessario, sao efectuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das filiais para ade-

quar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo. As transacg¢des, os saldos e os dividendos
distribuidos entre empresas do Grupo sao eliminados no processo de consolidagéo.
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Goodwill

O goodwill representa o excesso do custo de aquisicdo sobre o justo valor dos activos e passivos identifi-
caveis de uma empresa controlada, na respectiva data de aquisi¢cdo, em conformidade com o estabelecido
no IFRS 3 — Concentragfes de actividades empresariais. Decorrente da excepg¢do prevista no IFRS 1, o
Grupo aplicou as disposi¢des do IFRS 3 apenas as aquisi¢cdes ocorridas posteriormente a 1 de Janeiro de
2004. Os valores de goodwill correspondentes a aquisi¢cdes anteriores a esta data foram mantidos pelos
valores liquidos apresentados nessa data, ao invés de serem recalculados de acordo com o IFRS 3, sendo
sujeitos, anualmente, a testes de imparidade desde aquela data.

De acordo com o IFRS 3, o goodwill ndo esta sujeito a amortizacdo, sendo apresentado autonomamente
na demonstracdo da posicéo financeira. Anualmente, ou sempre que existam indicios de eventual perda
de valor, o goodwill é sujeito a testes de imparidade. As perdas por imparidade identificadas séo regista-
das na demonstragéo dos resultados do exercicio na rubrica de “Imparidade de investimentos n&o depre-
ciaveis / amortizaveis”. Estas perdas por imparidade ndo podem ser revertidas.

Para efeitos da analise de imparidade, o goodwill € alocado as unidades geradoras de caixa, has quais é
expectavel existirem beneficios com as sinergias criadas com a aquisi¢do dos investimentos. A analise de
imparidade é efectuada anualmente, ou sempre que se verifique essa necessidade, para cada unidade ge-
radora de caixa. Caso o valor recuperavel da unidade geradora de caixa seja inferior ao seu valor contabi-
listico, a diferenga é atribuida primeiro ao goodwill, e depois ao valor contabilistico dos activos da unidade,
proporcionalmente ao seu respectivo valor.

Empresas associadas

Uma empresa associada € uma entidade na qual o Grupo exerce influéncia significativa, mas ndo detém
controlo ou controlo conjunto, através da participagdo nas decisdes relativas as suas politicas financeiras e
operacionais.

Os investimentos financeiros nas empresas associadas (Nota 4) encontram-se registados pelo método da
equivaléncia patrimonial, excepto quando sao classificados como detidos para venda, sendo as participa-
¢Oes inicialmente contabilizadas pelo custo de aquisi¢do, o qual é acrescido ou reduzido da diferenga en-
tre esse custo e o valor proporcional a participagdo no capital préprio dessas empresas, reportados a data
de aquisicéo ou da primeira aplicacédo do referido método.

De acordo com o método de equivaléncia patrimonial, as participag8es financeiras sdo ajustadas periodi-
camente pelo valor correspondente a participagdo nos resultados liquidos das empresas associadas, por
outras variagdes ocorridas nos seus capitais préprios, bem como pelo reconhecimento de perdas de impa-
ridade, por contrapartida de ganhos ou perdas financeiros.

Adicionalmente, os dividendos recebidos destas empresas sdo registados como uma diminui¢cdo do valor
dos investimentos financeiros.

O Grupo suspende a aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial quando o investimento na associa-
da for reduzido a zero e apenas é reconhecido um passivo se existirem obrigacdes legais ou construtivas
perante associadas ou os seus credores. Se posteriormente a associada apresentar lucros, o método de
equivaléncia patrimonial é retomado apos a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas néao reconhe-
cidas.

E feita uma avaliacdo dos investimentos em associadas anualmente e, quando existem indicios de que o
activo possa estar em imparidade, sdo registadas como custo as perdas por imparidade que se demons-
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trarem existir. Quando as perdas de imparidade reconhecidas em periodos anteriores deixam de existir
sao objecto de reversao até ao limite da imparidade registada.

Sempre que necessario, sdo efectuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das associadas para
adequar as suas politicas contabilisticas as usadas pelo Grupo.

Activos fixos tangiveis

Os activos fixos tangiveis sé@o inicialmente registados ao custo de aquisi¢cdo, o qual inclui o custo de
compra, quaisquer custos directamente atribuiveis as actividades necessérias para colocar os activos na
localizagdo e condigdo necessérias para operarem da forma pretendida. Decorrente da excepgao prevista
na IFRS 1, as reavaliacbes efectuadas aos activos fixos tangiveis, em exercicios anteriores a 01 de
Janeiro de 2004, foram mantidas, designando-se esse valor reavaliado com o valor de custo para efeitos
de IFRS.

Os restantes activos fixos tangiveis sdo registados ao custo de aquisicdo, deduzido de depreciagbes
acumuladas e eventuais perdas por imparidade acumuladas.

As deprecia¢gfes sdo calculadas, ap6s o momento em que o bem se encontra em condi¢Bes de ser
utilizado, de acordo com o método das quotas constantes com imputac¢édo duodecimal, em conformidade
com o periodo de vida util estimado para cada grupo de bens.

As vidas Uteis e método de depreciagdo dos varios bens séo revistos anualmente. O efeito de alguma
alteracdo a estas estimativas é reconhecido prospectivamente na demonstracéo dos resultados.

Os activos fixos tangiveis afectos as concessdes do jogo sdo reversiveis a favor do Estado no final das
respectivas concessoes (“activos fixos tangiveis reversiveis”), sendo depreciados de acordo com o método
das quotas constantes de acordo com as suas vidas Uteis, atento sempre ao numero de anos
remanescente para o termo das respectivas concessdes, conforme segue:

Concessao Termo da concesséo
Casino do Estoril e Lisboa 2020
Casino da Pévoa 2023

Os restantes activos fixos tangiveis (“Activos fixos tangiveis n&o reversiveis para o Estado”) séo
depreciados de acordo com o método das quotas constantes com imputacdo duodecimal durante as
seguintes vidas Uteis estimadas:

Classe homogénea Anos
Edificios e outras construgfes 20 -50
Equipamento basico 3-10
Equipamento de transporte 3-4
Equipamento administrativo 3-10
Outros activos fixos tangiveis 3-10

Os encargos com manutencdo e reparag@es de natureza corrente sdo registados como custo quando
incorridos. As benfeitorias e beneficiagdes apenas sdo registadas como activos nos casos em que
correspondem a substituicdo de bens, os quais s&o abatidos, e conduzem a um acréscimo dos beneficios
econdémicos futuros.
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O ganho (ou a perda) resultante da alienag8o ou abate de um activo fixo tangivel é determinado como a
diferenca entre o montante recebido na transaccdo e o valor liquido contabilistico do activo e é
reconhecido em resultados no exercicio em que ocorre o abate ou a alienagéo.

Locacdo financeira e operacional

As locacdes sao classificadas como financeiras sempre que 0s seus termos transferem substancialmente
todos os riscos e recompensas associados a propriedade do bem para o locatario. As restantes locagbes
sdo classificadas como operacionais. A classificacéo das locacdes é feita em funcéo da substancia e ndo
da forma do contrato.

Os activos adquiridos mediante contratos de locacdo financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, séo registados e contabilizados pelo método financeiro. De acordo com este método, o
custo do activo é registado como um activo fixo tangivel, ao mais baixo do valor presente das rendas
futuras ou do justo valor do activo na data do contrato, por contrapartida da responsabilidade
correspondente. Os activos s@o depreciados de acordo com a sua vida Gtil estimada, as rendas sdo
registadas como uma reducdo das responsabilidades (passivo) e os juros e a depreciagdo do activo séo
reconhecidos como custos na demonstragdo consolidada dos resultados do exercicio a que dizem
respeito.

Os pagamentos de locacdes operacionais sdo reconhecidos como gasto numa base linear durante o
periodo da locagdo. Os incentivos recebidos séo registados como uma responsabilidade, sendo o
montante agregado dos mesmos reconhecido como uma redugdo do gasto com a locagéo, igualmente
numa base linear.

Activos intangiveis

Os activos intangiveis correspondem, essencialmente, aos prémios pagos pelos direitos associados a
exploracao das zonas de jogo do Estoril e da Pévoa durante o prazo negociado com o Estado portugués. A
Zona de jogo do Estoril inclui o Casino do Estoril e o Casino de Lisboa, tendo este Ultimo entrado em
funcionamento em 19 de Abril de 2006. Estes prémios encontram-se registados ao custo de aquisicao,
deduzido das amortizacdes e eventuais perdas de imparidade acumuladas. Os activos intangiveis apenas
sdo reconhecidos quando for provavel que deles advenham beneficios econémicos futuros para o Grupo,
sejam controlaveis e sejam fiavelmente mensuraveis.

As amortizacBes sdo calculadas pelo método das quotas constantes, a partir do momento em que 0s
activos se encontram disponiveis para utilizagdo, em conformidade com o periodo de vida util estimado,
considerando o fim das respectivas concessdes, conforme segue:

Concessao Data fim da concesséo

Casino do Estoril e Lisboa 2020

Casino da Pévoa 2023

Casino Online 2019 (renovavel por periodos de trés anos)

Imparidade de activos, excluindo goodwill

Sempre que exista algum indicador que os activos fixos do Grupo possam estar em imparidade, é
efectuada uma estimativa do seu valor recuperavel a fim de determinar a extensdo da perda por
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imparidade (se for o caso). Quando néo é possivel determinar o valor recuperavel de um activo individual,
é estimado o valor recuperavel da unidade geradora de caixa a que esse activo pertence.

O valor recuperavel do activo ou da unidade geradora de caixa consiste no maior de entre (i) o justo valor
deduzido de custos para vender e (ii) o valor de uso. Na determinacéo do valor de uso, os fluxos de caixa
futuros estimados sédo descontados usando uma taxa de desconto que reflicta as expectativas do mercado
quanto ao valor temporal do dinheiro e quanto aos riscos especificos do activo ou da unidade geradora de
caixa relativamente aos quais as estimativas de fluxos de caixa futuros nao tenham sido ajustadas.

Sempre que o valor liquido contabilistico do activo ou da unidade geradora de caixa for superior ao seu

valor recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade. A perda por imparidade é registada de
imediato na demonstracédo consolidada dos resultados.

A reversdo de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores € registada quando existem
evidéncias de que as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminuiram. A
reversdo das perdas por imparidade é reconhecida de imediato na demonstragdo consolidada dos
resultados na respectiva rubrica de “Reversdes de perdas por imparidade”. A reversdo da perda por
imparidade é efectuada até ao limite do montante que estaria reconhecido (liquido de amortiza¢des) caso
a perda ndo tivesse sido registada.

Deducdes fiscais por investimento

Em face do que se encontra estabelecido nos Contratos de Concessdo de Jogo, o Grupo tem direito a
deduzir, anualmente, ao imposto de jogo, as seguintes despesas:

1. Prejuizos de exploragdo do Complexo Balnear do Tamariz, na base estabelecida pela Alinea c) do ar-
tigo 6° do Decreto Regulamentar 56/84;

2. Encargos com o cumprimento das obrigagdes definidas no numero 1 do artigo 5° do Decreto-Lei n°®
275/01, de 17 de Outubro;

3. Encargos com a aquisicao, renovagado e substituicdo de equipamento de jogo, até 50% do seu valor,
de acordo com a alinea d) do artigo 6° do Decreto - Regulamentar 56/84;

4. Encargos com os projectos de execucdo de obras de modernizagdo e ampliacdo dos Casinos, até
50% do seu valor, de acordo com a alinea d) do artigo 6° do Decreto - Regulamentar 56/84;

5. Encargos com a automatizacéo do sistema de emissdo de cartdes de acesso as Salas de Jogo e con-
trole das receitas e circuitos internos de televisao e vigilancia, no valor de 100%, de acordo com a ali-
nea e) do artigo 6° do Decreto -Regulamentar 56/84.

As deducdes fiscais correspondentes aos prejuizos referidos em 1) e aos encargos mencionados em 2)
sdo totalmente registados na demonstracdo de resultados do exercicio a que respeitam, sendo o0s
restantes registados como deducdo aos activos fixos tangiveis e reconhecidos na demonstracédo
consolidada do resultado e de outro rendimento integral conforme o reconhecimento estabelecido para os
activos fixos tangiveis a que respeitam (Nota 2.6.).”;

Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem, essencialmente, iméveis detidos para obter rendas ou
valoriza¢des do capital (ou ambos), ndo se destinando ao uso na producdo ou fornecimento de bens ou
servigos ou para fins administrativos ou para venda no curso ordinario dos negdcios.

As propriedades de investimento séo inicialmente mensuradas ao custo (que inclui custos de transacc¢éo).
Subsequentemente, as propriedades de investimento sdo mensuradas de acordo com o modelo do custo.
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2.12.

2.13.

2.14.

Os custos incorridos relacionados com propriedades de investimento em utilizagdo nomeadamente,
manutengdes, reparacdes, seguros e impostos sobre propriedades sdo reconhecidos como um gasto no
periodo a que se referem. As beneficiagcdes ou benfeitorias em propriedades de investimento relativamente
as quais existem expectativas de que irdo gerar beneficios econémicos futuros adicionais sao
capitalizadas na rubrica de “Propriedades de investimento”.

As propriedades de investimento sao depreciadas de acordo com o método das quotas constantes com
imputacao duodecimal durante as seguintes vidas Uteis estimadas:

Classe homogénea Anos
Edificios e outras construcdes (apartamento) 50
Equipamento basico (recheio) 8

Inventarios

Os inventarios séo registados ao menor de entre o custo e o valor liquido de realizagédo. O valor liquido de
realizagdo representa o preco de venda estimado deduzido de todos os custos estimados necessarios
para a concluir os inventéarios e para efectuar a sua venda.

O método de custeio dos inventarios adoptado pelo Grupo consiste no custo médio.

Especializacdo de exercicio

Os gastos e rendimentos sdo reconhecidos no exercicio a que dizem respeito, de acordo com o principio
da especializacdo de exercicios, independentemente da data/momento em que as transaccdes sdo
facturadas. Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.

Os gastos e rendimentos imputaveis ao exercicio corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerao
em periodos futuros, bem com as despesas e receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos
futuros e que serdo imputados aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que lhes
corresponde, sdo registados nas rubricas de diferimentos.

Os juros e rendimentos financeiros sdo reconhecidos de acordo com o principio da especializagéo do
exercicio e de acordo com a taxa de juro efectiva aplicavel.

Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento corresponde a soma dos impostos correntes com os impostos diferidos. Os
impostos correntes e 0s impostos diferidos sdo registados em resultados, salvo quando os impostos
diferidos se relacionam com itens registados directamente no capital préprio. Nestes casos 0s impostos
diferidos sdo igualmente registados no capital préprio.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base no lucro tributavel do exercicio das varias
entidades incluidas no perimetro de consolidacédo. O lucro tributavel difere do resultado contabilistico, uma
vez que exclui diversos gastos e rendimentos que apenas serdo dedutiveis ou tributaveis em exercicios
subsequentes, bem como gastos e rendimentos que nunca serdo dedutiveis ou tributaveis de acordo com
as regras fiscais em vigor.
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Os impostos diferidos referem-se as diferengas temporarias entre os montantes dos activos e passivos
para efeitos de relato contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributagdo, bem como os
resultados de beneficios fiscais obtidos e de diferencas temporarias entre o resultado fiscal e
contabilistico.

S&o geralmente reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as diferencas temporarias
tributaveis.

S&o reconhecidos activos por impostos diferidos para as diferencas temporarias dedutiveis, porém tal
reconhecimento unicamente se verifica quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros
suficientes para utilizar esses activos por impostos diferidos. Em cada data de relato é efectuada uma
revisdo desses activos por impostos diferidos, sendo 0os mesmos ajustados em funcdo das expectativas
quanto a sua utilizagdo futura.

Os activos e os passivos por impostos diferidos sdo mensurados utilizando as taxas de tributagdo que se
espera estarem em vigor a data da reversdo das correspondentes diferencas temporérias, com base nas
taxas de tributacéo (e legislacéo fiscal) que estejam formalmente emitidas na data de relato.

A compensacao entre activos e passivos por impostos diferidos apenas é permitida quando: (i) a Empresa
tem um direito legal de proceder a compensacao entre tais activos e passivos para efeitos de liquidacao;
(ii) tais activos e passivos se relacionam com impostos sobre o rendimento langcados pela mesma
autoridade fiscal; e (iii) a Empresa tem a intencédo de proceder a compensacao para efeitos de liquidacao.

O Grupo encontra-se abrangido pelo Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades (“RETGS”),
o qual se encontra definido no art® 69 do CIRC e abrange todas as empresas em que participa, directa ou
indirectamente, em pelo menos 75% do respectivo capital e que, simultaneamente, sdo residentes em
Portugal e tributadas em sede de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC). De acordo
com este regime o lucro tributavel do Grupo relativo a cada um dos periodos de tributacao é calculado pela
Sociedade dominante (Estoril-Sol, SGPS, S.A.), através da soma algébrica dos lucros tributaveis e dos
prejuizos fiscais apurados nas declaragfes periddicas individuais de cada uma das sociedades
pertencentes ao grupo. O montante obtido é corrigido da parte dos lucros distribuidos entre as sociedades
do grupo que se encontre incluida nas bases tributaveis individuais.

Fazem parte deste regime as seguintes sociedades:

- Estoril Sol, SGPS, S.A;

- DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.;
- Estoril Sol Imobiliaria, S.A.;

- Estoril Sol V — Investimentos Imobiliarios, S.A.;

- Estoril Sol e Mar — Investimentos Imobiliarios, S.A.;
- Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, S.A.

Para restantes empresas também incluidas no perimetro de consolidacdo (Nota 4), e cuja actividade
principal € a exploracdo de jogos de fortuna ou azar, nomeadamente a: Estoril Sol (Ill) — Turismo,
Animacéo e Jogo, S.A., Varzim Sol — Turismo, Jogo e Animagéo, S.A. Estoril-Sol Digital, Online Gaming
Products and Services, S.A., ndo ha incidéncia de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas
(IRC). A actividade destas duas sociedades, de acordo com a clausula 72 constante do Aviso do Ministério
da Economia, ai representado pela Inspeccdo Geral de Jogos, de 14 de Dezembro de 2001, publicado na
Il Série do Diario da Republica n°27 de 01 de Fevereiro de 2002, a concessiondria fica obrigada ao
pagamento de um imposto especial pelo exercicio da actividade do jogo, ndo sendo exigivel qualquer outra
tributacdo geral ou local relativa ao exercicio dessa actividade ou de quaisquer outras a que esteja
obrigada nesse contrato, processando-se as respectivas liquidagao e cobranga nos termos dos artigos 84°
e seguintes do Decreto-Lei n°422/89.
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2.15.

2.16.

Instrumentos financeiros

Clientes e outras contas a receber

As dividas de clientes e de outros terceiros encontram-se registadas pelo seu valor nominal deduzido de
eventuais perdas de imparidade. As perdas de imparidade correspondem a diferenca entre a quantia
inicialmente registada e o seu valor recuperavel, e sdo reconhecidas na demonstragdo do consolidada dos
resultados do periodo em que sdo estimadas.

Caixa e seus equivalentes

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e seus equivalentes correspondem aos valores em caixa,
depdsitos bancarios e que possam ser imediatamente mobilizaveis (de prazo inferior ou igual a trés
meses) com risco insignificante de alteragao de valor.

Para efeitos da demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e seus equivalentes
compreende também os descobertos bancarios incluidos na rubrica “Financiamentos obtidos”.

Outras contas a pagar

As contas a pagar encontram-se registadas pelo seu valor nominal, descontado de eventuais juros
calculados e reconhecidos de acordo com o método da taxa de juro efectiva.

Financiamentos obtidos

Os empréstimos sao reconhecidos inicialmente pelo valor recebido, liquido de despesas com a sua
emissdo. Em periodos subsequentes, os empréstimos sao registados ao custo amortizado; qualquer
diferenca entre os montantes recebidos (liquidos dos custos de emissdo) e o valor a pagar sdo
reconhecidos na demonstragdo dos resultados durante o periodo dos empréstimos usando o método da
taxa de juro efectiva.

Os empréstimos com vencimento inferior a doze meses sdo classificados como passivos correntes, a ndo

ser que o Grupo tenha o direito incondicional para diferir a liquidagdo do passivo por mais de doze meses
apos a data da demonstracao da posicéo financeira.

Provisdes, beneficios pds-emprego, passivos contingentes e activo contingentes

Provisbes

Sao reconhecidas provisGes apenas quando o Grupo tem uma obrigacdo presente (legal ou implicita)
resultante de um acontecimento passado, € provavel que para a liquidagdo dessa obrigagédo ocorra uma
saida de recursos e o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado.

O montante reconhecido das provisdes consiste no valor presente da melhor estimativa na data de relato

dos recursos necessarios para liquidar a obrigacdo. Tal estimativa é determinada tendo em consideragéo
0s riscos e incertezas associados a obrigacéo.
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2.17.

As provisfes para custos de restruturagdo apenas sdo reconhecidas quando existe um plano formal e
detalhado, identificando as principais caracteristicas do plano e apés terem sido comunicados esses factos
as entidades envolvidas.

As provisfes sdo revistas na data de relato e sdo ajustadas de modo a reflectirem a melhor estimativa a
essa data.

Beneficios pés-emprego — Planos de beneficio definido

| - Planos de beneficio definido

No que diz respeito aos planos de beneficio definido, o correspondente custo é determinado através do
método da unidade de crédito projectada, sendo as respectivas responsabilidades determinadas com base
em estudos actuariais efectuados em cada data de relato por actudrios independentes.

O custo dos servigos passados é reconhecido em resultados numa base linear durante o periodo até que
os correspondentes beneficios se tornem adquiridos. S&o reconhecidos imediatamente na medida em que
os beneficios ja tenham sido totalmente adquiridos.

A responsabilidade associada aos beneficios garantidos reconhecida no balango representa o valor
presente da correspondente obrigagdo, ajustado por ganhos e perdas actuariais e pelo custo dos servi¢cos
passados néo reconhecidos.

Os efeitos resultantes da alteracdo de pressupostos e da diferenga entre os pressupostos utilizados e a
realidade, sdo considerados ganhos ou perdas actuariais, sendo reconhecidos em reservas (outro

rendimento integral).

Passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo divulgados sempre
que a possibilidade de existir uma saida de recursos englobando beneficios econdmicos néo seja remota.

Activos contingentes

Os activos contingentes ndo sd@o reconhecidos nas demonstrac8es financeiras consolidadas, sendo
divulgados quando for provavel a existéncia de um influxo econémico futuro de recursos.

Rédito
O rédito é mensurado pelo justo valor da contraprestacao recebida ou a receber.

O rédito proveniente da prestacdo de servigcos € reconhecido com referéncia a fase de acabamento da
transaccdo/servico a data de relato, desde que todas as seguintes condigdes sejam satisfeitas:

— O montante do rédito pode ser mensurado com fiabilidade;

— E provavel que beneficios econdmicos futuros associados a transacgdo fluam para a
Empresa;

— Os custos incorridos ou a incorrer com a transacgdo podem ser mensurados com fiabilidade;
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O rédito proveniente da venda de bens é reconhecido quando todas as seguintes condi¢cdes s&o
satisfeitas:

— Todos os riscos e vantagens associados a propriedade dos bens foram transferidos para o
comprador;

— A Empresa ndo mantém qualquer controlo sobre os bens vendidos;

— O montante do rédito pode ser mensurado com fiabilidade;

— E provavel que beneficios econdmicos futuros associados & transacgdo fluam para a
Empresa;

— Os custos incorridos ou a incorrer com a transacgdo podem ser mensurados com fiabilidade.

2.18.Encargos financeiros com financiamentos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como
gastos a medida que séo incorridos.

2.19. Activos néo correntes detidos para venda

Os activos ndo correntes detidos para venda (ou operagdes descontinuadas e conjunto de activos e
passivos relacionados) séo mensurados ao menor do valor contabilistico ou do respectivo valor de venda,
deduzido dos custos para vender e séo classificados como detidos para venda se o respectivo valor for
realizavel através de uma transaccdo de venda ao invés de ser através do seu uso continuado.

Considera-se que esta situagdo se verifica apenas quando: (i) a venda é muito provavel e o activo esta

disponivel para venda imediata nas suas actuais condi¢8es; (ii) a gestdo esta comprometida com um plano
de venda; e (iii) é expectavel que a venda se concretize num periodo de 12 meses.

2.20. Classificacdo da demonstracao da posicédo financeira

Sé&o classificados, respectivamente, no activo e no passivo como correntes, 0s activos realizaveis e os
passivos exigiveis a menos de um ano da data da demonstragéo da posigao financeira.

2.21.Eventos subsequentes

Os eventos apo6s a data de fecho do ano que proporcionem informagado adicional sobre as condigfes que
existiam a data de fecho do ano sao reflectidos nas demonstragées financeiras consolidadas.

Os eventos apo6s a data de fecho do ano que proporcionem informacgédo adicional sobre as condi¢cdes que

ocorrem apd6s a data de fecho do ano sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras
consolidadas, se materiais.
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2.22.Reexpressao da Demonstracdo Consolidada dos Resultados

Durante o exercicio de 2016 a Empresa mudou a apresentagdo da “Demonstragdo Consolidada de
Resultados”. Dessa alteracdo resultaram, sem impacto ao nivel dos resultados, as seguintes
reclassificagdes:

- Relativo ao exercicio de 2015 procedeu-se a reclassificacdo de 422.685 Euros anteriormente registados
como “Juros e gastos similares suportados” para a rubrica de “Fornecimentos e servigos externos”, em
funcdo dos mesmos estarem associados com a contratacéo de servigos bancarios néo relacionados com a
obtencao de financiamento bancario.

- Relativo ao exercicio de 2015 procedeu-se a reclassificagdo de 99.032 Euros anteriormente registados
como “Outros gastos operacionais” para a rubrica de “Fornecimentos e servigos externos, relativos a
custos incorridos com a contratagdo de servigcos bancarios ndo relacionados com a obtengdo de
financiamento bancério.

2015
Notas 2015 Reclassificagao Reexpresso
REDITO:
Receitas de Jogo 182.242.909 182.242.909
Impostos sobre Jogo (95.092.204) (95.092.204)
87.150.705 87.150.705
Oultras receitas operacionais 10.626.797 10.626.797
97.777.502 97.777.502
GASTOS OPERACIONAIS:
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (2.745.773) (2.745.773)
Fornecimentos e servigos externos 8 (27.302.022) (521.717) (27.823.739)
Gastos com o pessoal (32.898.289) (32.898.289)
AmortizacBes e depreciagdes (21.009.553) (21.009.553)
Imparidade de dividas a receber ( (aumentos) / reversdes ) 98.570 98.570
Imparidade de investimentos n&o depreciaveis / amortizaveis (2.846) (2.846)
Outros impostos indirectos (365.356) (365.356)
Qutros gastos operacionais (2.625.390) 99.032 (2.526.358)
Total de custos operacionais (88.815.982) (422.685) (89.238.667)
Resultados operacionais 8.961.520 8.538.835
RESULTADOS FINANCEIROS:
Custos financeiros 13 (4.721.858) 422.685 (4.299.173)
Proveitos financeiros 27.135 27.135
(4.694.723) 422.685 (4.272.038)
Resultados antes de impostos 4.266.797 4.266.797
Imposto sobre o rendimento do exercicio (70.734) (70.734)
Resultado liquido consolidado do exercicio 4.196.063 4.196.063
Atribuivel a:
Accionistas da empresa méae 4.196.033 4.196.063
Resultado por acgéo basico 0,35 0,35
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JUIZOS DE VALOR, PRESSUPOSTOS CRITICOS E PRINCIPAIS FONTES DE INCERTEZA
ASSOCIADAS A ESTIMATIVAS

Na preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas anexas foram efectuados juizos de valor e
estimativas e utilizados diversos pressupostos que afectam o valor contabilistico dos activos e passivos,
assim como os rendimentos e gastos do exercicio.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento
existente a data de aprovacgdo das demonstragdes financeiras dos eventos e transac¢des em curso, assim
como na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situagdes em
periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data de aprovagdo das demonstracdes financeiras,
ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteracfes as estimativas que ocorram posteriormente a
data das demonstragdes financeiras serdo corrigidas de forma prospectiva. Por este motivo e dado o grau
de incerteza associado, o0s resultados reais das transaccdes em questdo poderdo diferir das
correspondentes estimativas.

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016, ndo ocorreram alteracdes de politicas
contabilisticas relativamente as utilizadas na preparacao e apresentacao das demonstracdes financeiras
do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015, nem foram reconhecidos erros materiais relativos a
periodos anteriores.

Os principais juizos de valor e estimativas efectuadas na preparagdo das demonstragdes financeiras
anexas foram os seguintes:

- Imparidade de contas a receber;

- Andlise de imparidade de inventarios;

- Vidas Uteis de activos fixos tangiveis;

- Andlise de imparidade de activos intangiveis;
- Registo de provisdes;

- Pressupostos e bases técnicas actuariais.
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4.  EMPRESAS INCLUIDAS NA CONSOLIDAGAO E EMPRESAS ASSOCIADAS

4.1 Empresas incluidas na consolidacdo

As empresas incluidas na consolidacdo, suas sedes sociais, método de consolidacdo adoptado e
proporcéo do capital efectivamente detido, em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, s&o as seguintes:

Percentagem efetiva

Método de do capital detido
Denominac&o social Sede consolidacdo Dez-2016 Dez- 2015
Estoril-Sol, S.G.P.S., S.A Estoril Integral Mae Mae
Estoril-Sol (lll) - Turismo, Animacéo e Jogo, S.A. Estoril Integral 100 100
Varzim Sol - Turismo, Jogo e Animagé&o, S.A. Pévoa de Varzim Integral 100 100
Estoril-Sol V - Investimentos Imobiliarios, S.A. Estoril Integral 100 100
DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A. Estoril Integral 100 100
Estoril-Sol Imobiliéria, S.A. Estoril Integral 100 100
Estoril-Sol - Investimentos Hoteleiros, S.A. Estoril Integral 100 100
Estoril-Sol e Mar - Investimentos Imobiliarios, S.A. Estoril Integral 100 100
Estoril-Sol Digital, Online Gaming Products and Services, S.A. Estoril Integral 50 100

No ambito da actividade de exploragdo de jogos online, que pretende efectuado através da sua subsidiaria
a Estoril Sol Digital, Online Gaming Products and Services, S.A, a Estoril Sol (Ill) — Turismo, Animagéo e
Jogo, S.A,, sociedade detida pela emitente, celebrou em Julho de 2016 com a sociedade Vision Gaming
Holding Limited, sedeada em Malta, um acordo de associacao, através do qual esta passou a deter uma
participacdo minoritéria, correspondente a 49,9998% do capital social da Estoril Sol Digital, mantendo a
Estoril Sol (1) S.A. a maioria do capital e dos votos na referida sociedade. Desta operacdo néo resultaram
mais-valias ou menos-valias para o Grupo Estoril-Sol.

4.2 Empresas associadas

A Estoril-Sol, SGPS, S.A., detinha a 31 de Dezembro de 2015, indirectamente, através da Estoril-Sol
Imobiliaria, S.A., 33,33% da Sociedade Parques do Tamariz, S.A.

Esta participacdo € apresentada pelo valor resultante do método da equivaléncia patrimonial. Segundo
este método, as demonstracdes financeiras incluem a parte atribuivel ao Grupo Estoril Sol dos resultados
reconhecidos desde a data em que a influéncia significativa comeca até a data em que efectivamente
termina. As associadas s&o entidades sobre as quais o Grupo Estoril Sol tem entre 20% a 50% dos
direitos de voto, ou sobre as quais o Grupo tem influéncia significativa.

Durante o primeiro trimestre de 2016 procedeu-se a dissolucéo e liquidacdo da sociedade Parques do
Tamariz, em virtude de a mesma ndo deter qualquer patriménio, quaisquer direitos econémicos e néo
desenvolver nenhuma actividade econémica. Desta operagéo néo resultou qualquer perda adicional para o
Grupo Estoril-Sol.
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RELATO POR SEGMENTOS

Os segmentos reportaveis pelo Grupo assentam na identificagdo dos segmentos conforme a informagéo
financeira que é internamente reportada ao Conselho de Administragdo e que serve de suporte a este na
avaliagcdo de desempenho dos negdcios e na tomada de decisGes quanto & afectagdo dos recursos a
utilizar. Os segmentos identificados, pelo Grupo, para o relato por segmentos, sdo assim consistentes com

a forma como o Conselho de Administracdo analisa o seu negdcio, correspondendo a Concesséo da
exploracdo de jogo de fortuna ou azar na zona permanente do jogo do Estoril, os Casinos do Estoril e
Lisboa, a zona permanente de jogo da P6voa de Varzim, o Casino da P6voa, a licenga de exploragéo de
jogos de fortuna ou azar online detida pela Estoril-Sol Digital, o Casino Online, e finalmente, “Outros”

(incluindo essencialmente os efeitos da Holdings e das restantes actividades operacionais do Grupo).

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, a informagado por segmento de negdécio, é conforme segue:

Rubrica

Activos liquidos
Passivos liquidos
Resultado do segmento
Investimento activos:

- fixos tangiveis

- intangiveis
N° médio de pessoal

Rubrica

Activos liquidos
Passivos liquidos
Resultado do segmento
Investimento activos:

- fixos tangiveis

- intangiveis
N° médio de pessoal

Zona de Jogo do Estoril

Casino Casino

Estoril Lisboa
33.538.566 78.489.548
19.701.686 29.600.545
(2.008.113) 14.185.215
1.126.845 1.564.804
340 300

Zona de Jogo do Estoril

Casino Casino

Estoril Lisboa
42.315.650 81.111.140
31.001.431 37.423.900
(1.367.742) 10.777.484
1.958.484 2.761.896
333 299

31-Dezembro-2016

Zona de Jogo JEEEHEE
. fortuna ou azar
da Pdvoa )

Online

Casino Casino

Sub-Total Pévoa Online
112.028.114 40.156.256 3.340.607
49.302.231 27.841.156 1.044.267
12.177.102 (2.766.037) 1.813.718
2.691.649 2.259.663 32.885
- - 36.000
640 239 9

31-Dezembro-2015
Zona de Jogo WS eE
. fortuna ou azar
da Pdvoa )

Online

Casino Casino

Sub-Total Pé6voa Online
123.426.790 44.563.462 -
68.425.331 30.982.325 -
9.409.742 (4.139.562) -
4.720.380 1.775.515 -
632 240 -
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Outros

5.626.431
5.231.030
(3.762.985)

15

Outros

6.559.721
4521.765
(1.074.117)

16

Total

161.151.408
83.418.684
7.461.798

4.984.197
36.000
903

Total

174.549.973
103.929.421
4.196.063

6.495.895
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6.

RECEITAS OPERACIONAIS POR NATUREZA

As receitas operacionais consolidadas, nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015,

repartem-se da seguinte forma:

Zona de Jogo do Estoril

Casino
Natureza Estoril
Receitas de Jogo:
- Maquinas 45.790.811
- Bancados 13.434.380
- Bonus e outros . (15.324)
ajustamentos de justo valor

59.209.867

Impostos sobre o Jogo:
- Imposto Especial Jogo (29.612.596)
- Remanescente calculado sobre a
sobre a contrapartida minima

(29.612.596)

Outras receitas operacionais:

- Restaurag&o, Animacéo e outros 4.395.115
- Dedugdes fiscais - Animacéo 1.102.111
- Rendimentos suplementares 297.922
- Outros 63.923
5.859.071

35.456.342

Casino
Lisboa

65.502.078
15.311.122

(247.309)
80.565.891

(40.406.600)

(40.406.600)

608.869
1.263.036
38.396

27
1.910.327

42.069.618

Zona de Jogo do Estoril

Casino
Natureza Estoril
Receitas de Jogo:
- Maquinas 46.034.104
- Bancados 15.541.188
- Bonus e outros . (128.600)
ajustamentos de justo valor

61.446.692

Impostos sobre o Jogo:
- Imposto Especial Jogo (30.787.646)
- Remanescente calculado sobre a
sobre a contrapartida minima

(30.787.646)

Outras receitas operacionais:

- Restauragéo, Animagao e outros 4.132.187
- Dedugdes fiscais - Animacéo 1.673.737
- Rendimentos suplementares 210.687
- Outros 249.737
6.266.348

36.925.394

Casino
Lisboa

64.231.756
14.761.829

(90.375)
78.903.210

(39.496.793)

(39.496.793)

440.610
1.374.384
45.152

1.860.146

41.266.563

Dezembro - 2016

Zona de Jogo
da Pévoa

Casino
Sub-Total Pévoa

111.292.889 36.502.854
28.745.502 7.905.428

(262.633) (61.887)
139.775.758  44.346.395

(70.019.197)  (22.204.141)
- (3.241.293)
(70.019.197)  (25.445.434)

5.003.984 1.017.903
2.365.146 1.055.644
336.319 26.409
63.949 2.247
7.769.398 2.102.203

77.525.959 21.003.164

Dezembro - 2015

Zona de Jogo
da Pévoa

Casino
Sub-Total Pévoa

110.265.860 33.918.109
30.303.017 8.043.928

(218.975) (69.030)
140.349.902  41.893.007

(70.284.439)  (20.981.019)
- (3.826.747)
(70.284.439)  (24.807.766)

4.572.797 866.509
3.048.121 1.604.277
255.839 20.562
249.737 8.955
8.126.494 2.500.303

78.191.958 19.585.544

Jogos de
fortuna ou
azar Online
Casino
Online

4.117.480
2.146.121

(1.394.811)
4.868.790

(984.029)

(984.029)

3.884.761

Jogos de
fortuna ou
azar Online
Casino
Online

Total

151.913.223
38.797.051

(1.719.331)
188.990.943

(93.207.367)
(3.241.293)
(96.448.660)

6.021.887
3.420.790
362.728
66.196
9.871.601

102.413.884

Total

144.183.969
38.346.945

(288.005)
182.242.909

(91.265.457)
(3.826.747)
(95.092.204)

5.439.306
4.652.398
276.401
258.692
10.626.797

97.777.502

As receitas dos segmentos decorrem de transacgbes com clientes externos. Nao existem transaccfes
entre segmentos. As politicas contabilisticas de cada segmento sdo as mesmas do Grupo.
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Imposto Especial de Jogo:

O Imposto Especial de Jogo incide sobre as receitas brutas da actividade de jogo exercida pela Estoril Sol
(1) — Turismo, Animagéo e Jogo, S.A. que explora actualmente o Casino do Estoril e o Casino de Lisboa,
e pela Varzim Sol — Turismo, Jogo e Animagao, S.A. que explora o Casino da Pévoa de Varzim.

De acordo com a clausula 7% constante do Aviso do Ministério da Economia, ai representado pela Inspec-
¢do Geral de Jogos, de 14 de Dezembro de 2001, publicado na Il Série do Diario da Republica n°27 de 01
de Fevereiro de 2002, a concessionaria fica obrigada ao pagamento de um imposto especial pelo exercicio
da actividade do jogo, ndo sendo exigivel qualquer outra tributacéo geral ou local relativa ao exercicio des-
sa actividade ou de quaisquer outras a que esteja obrigada nesse contrato, processando-se a respectiva
liquidacéo e cobranga nos termos dos artigos 84° e seguintes do Decreto-Lei n°422/89.

Nesse sentido as actividades desenvolvidas por estas sociedades ndo se encontram sujeitas a tributacdo
em sede de IRC (Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas).

Remanescente calculado sobre a contrapartida minima:

O Decreto-Regulamentar n° 29/88, de 3 de Agosto, estabelece no niumero 1 do artigo 3° que cada
concessionaria fica obrigada ao pagamento de uma Contrapartida anual no valor de 50% das receitas
brutas dos jogos, ndo podendo, em caso algum, as contrapartidas prestadas serem inferiores aos valores
indicados no quadro anexo ao referido Decreto-Regulamentar.

Aquando da prorrogagéo por mais quinze anos do Contrato de Concessao de Jogo, através do Decreto-Lei
n® 275/2001 de 14 de Dezembro de 2001, foi publicado no quadro anexo ao referido Decreto-Lei, o valor
das contrapartidas minimas anuais, a precos de 2000.

No inicio do ano 2015 o Decreto-Regulamentar n°1/2015 de 21 de Janeiro veio aprovar 0 pagamento
fraccionado em prestacdes dos montantes das contrapartidas minimas anuais apurados com base no
Decreto-lei n°275/2001, mediante a aprovacdo prévia por parte do Servico de Inspeccdo de Jogos do
Turismo de Portugal de um plano de pagamentos proposto pelas Concessionarias de Jogo. O Decreto-
Regulamentar n°1/2015 de 21 de Janeiro aplicou-se pela primeira vez aos valores da contrapartida minima
referentes ao ano de 2014, uma vez que os mesmos tinham inicialmente como data limite de pagamento o
dia 31 de Janeiro de 2015. A aprovagdo dos planos de pagamentos implica o pagamento pelas
Concessionarias das zonas de jogo do montante correspondente a percentagem da receita bruta
contratualmente fixada a titulo de contrapartida anual, no caso da Varzim-Sol 50%, acrescido de 10%
daquela percentagem, fixando desta forma a taxa efectiva anual a liquidar a titulo de contrapartida anual
pela Varzim-Sol em 55% sobre a receita bruta.

A respeito dos valores apurados a titulo de contrapartida minima conforme Decreto-Lei n°275/2001
cumpre-se acrescentar que no inicio do ano de 2013, e apés deliberagcdo undnime tomada em sede da
Associacdo Portuguesa de Casinos, as empresas operacionais do Grupo Estoril-Sol, intentaram contra o
Estado acc¢bes judiciais em que pedem que seja reposto o equilibrio econémico e financeiro das
concessdes. Tal pedido é alicercado, entre outras razdes, pelo facto de o Estado, através de acc¢des e
omissoes, ter dado causa a altera¢des das circunstancias que estiveram na base da negociacdo das
concessdes. De entre elas releva o facto de ter sido pressuposto na base de calculo dos impostos a pagar
pelas concessionarias uma subida continua e acentuada de receitas em todo o periodo da concesséo.
N&do obstante ndo se ter verificado essa proposi¢cdo, devido a conjuntura econémica e também como
consequéncia da atitude do Estado em relagdo ao jogo online e ao jogo clandestino, entre outras,
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continuou este a exigir-lhes o pagamento de elevadissimos impostos, calculados sobre receitas que estas

nao obtiveram.

Assim, ndo restou alternativa as concessiondrias que nao fosse a de impugnarem junto dos competentes

Tribunais Administrativos e Fiscais todas as liquida¢Bes de imposto que lhes foram apresentadas desde
entdo (2013 inclusivé), tendo para esse efeito, apresentado as necessarias garantias judiciais. Contudo a
data de aprovacao deste mesmo relatério, e pese embora o Grupo tenha impugnado todas as liquidacdes
de imposto que lhe foram apresentadas, as mesmas encontram-se, sem excepgao, liquidadas, ndo tendo

o Grupo ou qualquer das suas subsidiarias, por esta mesma razéo, & data destas mesmas demonstragées
financeiras qualquer divida em mora para com o Estado Portugués relacionada com o Imposto de Jogo.

(Nota 29).

CUSTO DAS MERCADORIAS VENDIDAS E DAS MATERIAS CONSUMIDAS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

Saldo inicial

Compras

Regularizagbes / Transferéncias

Saldo final

Custo das mercadorias vendidas e das
matérias consumidas

Saldo inicial

Compras

Regularizagbes / Transferéncias

Saldo final

Custo das mercadorias vendidas e das
matérias consumidas

Mercadorias
3.264.192

3.264.180
12

Mercadorias
3.264.192

3.264.192

150

2016
Produtos Mat. Primas,
acabados e subsid.
intermédios consumo
3.176.352 312.897
- 2.996.029
- (99.269)
3.176.352 335.113
- 2.874.545
2015
Produtos Mat. Primas,
acabados e subsid.
intermédios consumo
3.176.352 327.892
- 2.727.453
- 3.324
3.176.352 312.897
- 2.745.773

Total
6.753.441
2.996.029

(99.269)
6.775.645

2.874.557

Total
6.768.436
2.727.453

3.324
6.753.441

2.745.773
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8. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, os fornecimentos e servigos externos foram

como segue:
2016 2015
Ofertas a clientes 4.389.133 4.241.690
Subcontratos 3.748.331 3.158.501
Energia e outros fluidos 2.916.455 2.895.464
Conservacao e reparagao 2.858.605 2.726.096
Trabalhos especializados 2.847.691 2.648.412
Publicidade e propaganda 2.647.108 1.843.083
Limpeza, higiene e conforto 2.456.078 2.426.924
Royalties 2.076.373 1.999.650
Vigilancia e seguranca 1.636.147 1.600.242
Rendas e alugueres 1.258.512 1.161.080
Servigos bancérios 729.474 521.717
Seguros 592.616 592.896
Honorérios 588.615 375.988
Comunicacéo 479.717 528.382
Deslocacdes e estadas 258.586 203.532
Outros 1.034.589 900.082
30.518.030 27.823.739

9. GASTOS COM O PESSOAL

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, os gastos com pessoal foram como segue:

2016 2015
Remuneragdes dos 6rgdos sociais 2.966.561 2.856.538
Remuneragbes do pessoal 22.169.626 22.297.692
Indemnizagbes 71.816 85.368
Encargos sobre remuneracgdes 5.508.032 5.631.350
Seguros 187.140 178.025
Gastos de acgéo social 1.131.979 1.044.140
Prémios para pensoes 185.000 180.000
Outros 457.742 625.176

32.677.895 32.898.289

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o nUmero médio de pessoal ao servigco
do Grupo foi de 889 e 882 empregados, respectivamente.

Os honorarios do Revisor Oficial de Contas exclusivamente referentes a servicos de revisao legal e

auditoria as contas ascenderam a 80.100 Euros e 71.000 Euros, aos quais acresce IVA a taxa em vigor,
durantes os exercicios de 2016 e 2015, respectivamente.
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10. AMORTIZACOES E DEPRECIACOES

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o Grupo registou as seguintes amortizagdes e
depreciacdes:

2016 2015
Activos fixos tangiveis (Nota 15) 13.202.527 13.680.303
Deducdes Fiscais por Investimento (Nota 16) (4.143.187) (4.107.031)
Depreciacao liquida 9.059.340 9.573.272
Activos intangiveis (Nota 17) 11.359.008 11.430.732
Propriedades de Investimento (Nota 18) 5.551 5.551
20.423.898 21.009.553

11. IMPARIDADE DE INVESTIMENTOS NAO DEPRECIAVEIS / AMORTIZAVEIS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o Grupo registou as seguintes perdas por
imparidade de investimentos ndo deprecidveis e/ou amortizaveis:

2016 2015
QOutras aplicacdes de tesouraria 10.574 2.846
10.574 2.846

12. OUTROS IMPOSTOS E OUTROS GASTOS OPERACIONAIS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, as rubricas outros impostos indirectos e outros
gastos operacionais sdo como segue:

2016 2015

Outros impostos e taxas 283.658 365.356
Sub-total | (outros impostos indirectos) 283.658 365.356
Despesas diversas 98.734 72.426
Ofertas de bens e servicos préprios 1.939.245 1.878.794
Abates de activos fixos tangiveis 13.478 4.937
Quotizacdes 117.756 121.066
Perdas em inventéarios 1.123 4.296
Donativos 226.892 119.399
Outros 1.445.368 325.440
Sub-total Il (Outros gastos operacionais) 3.842.597 2.526.358
4.126.255 2.891.714
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13.

14.

RESULTADOS FINANCEIROS

Os custos e proveitos financeiros, dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, tém a se-
guinte composicéo:

Custos financeiros 2016 2015

Juros suportados:

Financiamentos bancarios (1.664.177) (2.925.493)
Locag0es financeiras e operacionais (169.271) (148.283)
(1.833.447) (3.073.776)

Outros gastos de financiamento:
Comissdes e encargos similares (952.251) (1.225.397)
(2.785.699) (4.299.173)

Proveitos financeiros 2016 2015

Diferencas de cambio favoraveis 25.402 20.635
Outros 15.524 6.500
40.926 27.135
Resultados financeiros (2.744.773) (4.272.038)

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO DO EXERCICIO

O Grupo encontra-se sujeito IRC, nas actividades ndo associadas ao jogo, a taxa de 21%, nos termos do
artigo 87° do Cadigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas, que pode ser incrementado
pela Derrama até a taxa maxima de 1,5% do lucro tributavel, resultando numa taxa de imposto agregada,
maxima, de 22,5%.

Adicionalmente, para o exercicio do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016, os lucros tributaveis que
excedam os 1.500.000 Euros séo sujeitos a derrama estadual, nos termos do artigo 87°-A do Cdédigo do
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas, as seguintes taxas:

- 3% para lucros tributaveis entre 1.500.000 Euros e 7.500.000 Euros;

- 5% para lucros tributaveis entre 7.500.000 Euros e 35.000.000 Euros (a*);

- 7% para lucros tributaveis superiores a 35.000.000 Euros (b*);

(2*) Quando superior a (euro) 7 500 000 e até (euro) 35 000 000, é dividido em duas partes: uma, igual a
(euro) 6 000 000, a qual se aplica a taxa de 3 %,; outra, igual ao lucro tributavel que exceda (euro) 7 500
000, a qual se aplica a taxa de 5%;

(b*) Quando superior a (euro) 35 000 000, é dividido em trés partes: uma, igual a (euro) 6 000 000, a qual
se aplica a taxa de 3%; outra, igual a (euro) 27 500 000, a qual se aplica a taxa de 5%, e outra igual ao
lucro tributavel que exceda (euro) 35 000 000, a qual se aplica a taxa de 7%.

Adicionalmente, para o exercicio de 2016 e seguintes a deducgéo dos gastos de financiamento liquidos na
determinacao do lucro tributavel é condicionada em cada ano ao maior dos seguintes limites:

- 1.000.000 Euros;

- 40% do resultado antes de depreciagfes, gastos de financiamento liquidos e impostos.
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Os gastos de financiamento considerados excessivos num determinado periodo de tributacdo podem ser
dedutiveis nos cinco periodos seguintes, apos os gastos de financiamento liquidos desse mesmo periodo,
desde que néo ultrapassem os limites acima referidos.

Por outro lado, quando os gastos de financiamento deduzidos sejam inferiores ao limite de 30% do
resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento liquidos e impostos, a parte ndo utilizada
acresce para efeitos da determinacéo do montante méaximo dedutivel, até ao quinto periodo de tributacéo
posterior.

Nos termos do artigo 88° do Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas a Empresa
encontra-se sujeito adicionalmente a tributagdo autbnoma sobre um conjunto de encargos as taxas
previstas no artigo mencionado.

De acordo com a legislagcdo em vigor, as declaragfes fiscais estéo sujeitas a revisdo e correcgdo por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Segurang¢a Social), excepto
guando tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso
inspeccoes, reclamacdes ou impugnacdes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os
prazos sdo alargados ou suspensos. Deste modo, as declaragfes fiscais da Empresa dos anos de 2012 a
2015 poderao vir ainda ser sujeitas a revisdo.

A Empresa encontra-se abrangida pelo regime especial de tributagédo de grupos de sociedades (“RETGS”),
o qual se encontra definido no art® 69 do CIRC e abrange todas as empresas em que participa, directa ou
indirectamente, em pelo menos 75% do respectivo capital e que, simultaneamente, sdo residentes em
Portugal e tributadas em sede de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC). De acordo
com este regime o lucro tributavel do Grupo relativo a cada um dos periodos de tributacao é calculado pela
Sociedade dominante (Estoril-Sol, SGPS, S.A.), através da soma algébrica dos lucros tributaveis e dos
prejuizos fiscais apurados nas declaragBes perioddicas individuais de cada uma das sociedades
pertencentes ao grupo. O montante corrigido da parte dos lucros distribuidos entre as sociedades do grupo
gue se encontre incluida nas bases tributaveis individuais.

Adicionalmente e face a sua forma juridica, a Empresa esta abrangida pela legislacao fiscal que rege as
sociedades gestoras de participagbes sociais. De acordo com esta legislacdo, os ganhos e perdas em
empresas do grupo resultantes da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial, os dividendos
recebidos das empresas participadas em mais de 10% e os encargos financeiros relacionados com a
aquisicao de partes sociais ndo sdo considerados para efeitos fiscais.

Fazem parte deste regime a 31 de Dezembro de 2016 as seguintes sociedades:

- Estoril-Sol, SGPS, S.A;

- DTH — Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, S.A.;
- Estoril Sol Imobiliaria, S.A.;

- Estoril sol V — Investimentos Imobiliarios, S.A.;

- Estoril Sol e Mar — Investimentos Imobiliarios, S.A.;
- Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, S.A.

O gasto com impostos sobre o rendimento em 31 de Dezembro 2016 e em 31 de Dezembro de 2015 tem a
seguinte composicao:
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2016 2015
Resultado antes de Imposto 7.579.497 4.266.797
An_ul_agao QO Resultado d_as so_medades isentas de IRC e (10.362.305) (5.320.880)
sujeitas a imposto especial do jogo
Resultado antes de imposto das empresas (RETGS) (2.782.808) (1.054.083)
Gastos nao dedutiveis
Outros gastos ndo dedutiveis 336.395 404.463
336.395 404.463
Rendimentos néo tributaveis
Outros rendimentos nao tributaveis - (521.885)
- (521.885)
Resultado para efeitos fiscais (2.446.413) (1.171.505)
Gasto com impostos sobre o rendimento apurado a taxa de i i
22,5%
Tributagdo auténoma 117.699 70.734
Imposto s/ rendimento - corrente 117.699 70.734
Imposto s/ rendimento - diferido - -
Imposto s/ rendimento do exercicio 117.699 70.734

N&o foram registados activos por impostos diferidos relativamente aos prejuizos fiscais reportaveis, uma
vez que ndo sdo esperados lucros fiscais das actividades geradoras daqueles resultados que permitam a
recuperacao daqueles activos.

Nos termos da legislagdo em vigor, os prejuizos fiscais sdo reportaveis do seguinte modo:

- 0S prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados antes de 1 de Janeiro de 2010 podem ser reportados
por um periodo de 6 anos;

- 0s prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados entre 1 de janeiro de 2010 e 31 de dezembro de
2011 poem ser reportados por um periodo de 4 anos;

- 0s prejuizos fiscais apurados a partir de 01 de janeiro de 2012 e até 31 de dezembro de 2013 podem ser
reportados por um periodo de 5 anos;

- 0s prejuizos fiscais gerados em exercicios iniciados em ou apés 1 de janeiro de 2014 e 31 de dezembro
de 2015 podem ser reportados por um periodo de 12 anos.

Adicionalmente, a deduc¢édo dos prejuizos fiscais reportaveis esta limitada a 70% do lucro tributavel sendo
esta regra aplicavel as deduc¢des efectuadas nos periodos de tributacéo iniciados em ou apés 1 de Janeiro
de 2012, independentemente dos periodos em que tenham sido apurados.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 os prejuizos fiscais reportaveis ascendiam, respectivamente, a
7.031.265 Euros e 4.564.852 Euros, tendo sido gerados conforme segue:

2016 2015
Gerados em:

- exercicio 2012 549.388 - exercicio 2012 549.388
- exercicio 2013 1.099.598 - exercicio 2013 1.099.598
- exercicio 2014 1.744.362 - exercicio 2014 1.744.362
- exercicio 2015 1.191.504 - exercicio 2015 1.191.504
- exercicio 2016 2.446.413 - exercicio 2016 -

7.031.265 4.584.852
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15.

ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, os movimentos ocorridos nos activos
tangiveis, bem como nas respectivas depreciagdes e perdas de imparidade acumuladas, foram como se-
gue:

Movimento ocorrido nos Activos Fixos Tangiveis - Janeiro a Dezembro de 2016

Terrenos e Edificios e Equipamento Outros Activos fixos
recursos outras Equipamento de Equipamento. activos fixos tangiveis
naturais construgdes bésico transporte administrativo tangiveis em curso Total
Activo bruto:
Saldo inicial 16.513.836 197.253.396 119.447.590 66.744 4.330.748 82.292 131.617 337.826.223
Aquisi¢cdes - 163.152 2.950.600 - 66.536 - 1.803.909 4.984.197
Alienacoes - - - - -
Transferéncias / Regularizages 67.028 26.622 - (154.588) (60.938)
Abates - (2.136.699) - (11.105) - - (2.147.804)
Saldo final 16.513.836 197.483.576 120.288.113 66.744 4.386.179 82.292 1.780.938 340.601.678
Depreciagoes e perdas
por imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 129.470.334 97.760.983 45.412 3.682.050 80.995 - 231.039.774
Depreciacdes do exercicio - 7.270.915 5.718.283 9.203 203.762 364 - 13.202.527
Alienacbes - - - - - -
Abates - - (2.123.220) - (11.113) - - (2.134.333)
Saldo final - 136.741.249 101.356.046 54.615 3.874.699 81.359 - 242.107.968
Activo liquido 16.513.836 60.742.327 18.932.067 12.129 511.480 933 1.780.938 98.493.712

A rubrica “Terrenos e recursos naturais” inclui os terrenos onde esta sedeado o Casino de Lisboa. A rubri-
ca “Edificios e outras construgdes” é composta sobretudo pelos valores dos edificios onde operam o Casi-
no do Estoril, o Casino de Lisboa e o Casino da Pévoa de Varzim. A rubrica “Equipamento basico” regista
essencialmente equipamento de jogo.

Decorrente do contrato de concessédo da exploragdo de jogo de fortuna ou azar na zona de jogo perma-
nente do Estoril parte dos activos fixos tangiveis do Grupo sao reversiveis para o Estado Portugués.

Do Casino de Lisboa apenas séo reversiveis para o Estado os activos fixos tangiveis referentes a equipa-
mento de jogo e que portanto se encontram registados na rubrica “Equipamento basico”. No que respeita
aos Casinos do Estoril e da Pévoa de Varzim, tanto o edificio como o equipamento de jogo sdo reversiveis
para o Estado.

Do total de adicdes no exercicio de 2016 no valor de 4.984.197 Euros, as mais significativas séo as que
abaixo se apresenta:

e 3.518.000 Euros — na aquisi¢cdo de novo equipamento de jogo com vista a renovagdo parcial do
parque actual de “slotmachines”. Assim foram adquiridas um total de 120 novas maquinas de jogo,
“slotmachines”, das quais 40 para o Casino de Lisboa, 67 para o Casino da P6voa de Varzim e as
restantes 13 para o Casino do Estoril. Estas aquisicdes enquadram-se na politica de renovagao de
equipamento de jogo tendo no mesmo periodo sido abatidos equipamentos de jogo no valor
aproximado de 2.100.000 Euros;
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Activo bruto:
Saldo inicial
Aquisi¢cdes
Alienacdes

Transferéncias / Regularizages

Abates
Saldo final

Depreciagdes e perdas

por imparidade acumuladas:
Saldo inicial
Depreciacdes do exercicio
Alienacoes
Abates
Saldo final

Activo liquido

Terrenos e
recursos

naturais

16.513.836

16.513.836

16.513.836

Edificios e
outras
construgdes

197.253.396

197.253.396

121.688.433
7.781.901

129.470.334
67.783.062

Equipamento

Equipamento de

bésico transporte
113.891.718 66.744
5.949.768 -

361.411

(755.304) -
119.447.593 66.744
92.786.527 35.476
5.729.567 9.937
(755.110) -
97.760.984 45.413
21.686.609 21.331

Movimento ocorrido nos Activos Fixos Tangiveis - Janeiro a Dezembro de 2015

Equipamento.
administrativo

3.928.055
51.707

366.211
(15.224)
4.330.749

3.538.941
158.152

(15.042)
3.682.051
648.698

Outros
activos fixos
tangiveis

82.292

82.292

80.249
746

80.995
1.297

Activos fixos
tangiveis
em curso

364.823
494.420
(727.622)

131.621

131.621

Total

332.100.864
6.495.895

(770.528)
337.826.231

218.129.626
13.680.303

(770.152)
231.039.777
106.786.456

Do total de adicdes no exercicio de 2015 no valor de 6.495.895 Euros, as mais significativas séo as que

abaixo se apresenta:

e 4.600.000 Euros — na aquisicdo de novo equipamento de jogo com vista a renovagdo parcial do
parque actual de “slotmachines”. Assim foram adquiridas um total de 163 novas maquinas de jogo,
“slotmachines”, das quais 80 para o Casino de Lisboa, 43 para o Casino da Pdvoa de Varzim e as
restantes 40 para o Casino do Estoril. Estas aquisi¢es enquadram-se na politica de renovagéo de
equipamento de jogo, tendo no mesmo periodo sido abatidos equipamentos de jogo, maquinas e
circuito de videovigilancia, no valor aproximado de 700.000 Euros;

e 330.000 Euros — renovacgdo do equipamento de som e luz das areas de animacédo dos Casinos,

sendo que destes 220.000 Euros foram aplicados no Casino do Estoril;

A divisdo entre activos fixos tangiveis ndo reversiveis e reversiveis para o Estado nos exercicios findos em
31 de Dezembro de 2016 e 31 de Dezembro de 2015 é a que a seguir se apresenta:

Activos fixos tangiveis reversiveis para o Estado

Activo bruto:
Saldo inicial
Aquisicdes
Alienacoes

Transferéncias / Regularizagdes

Abates
Saldo final

Depreciages e perdas

por imparidade acumuladas:
Saldo inicial
Depreciacdes do exercicio
Alienacoes

Transferéncias / Regularizages

Abates
Saldo final
Activo liquido

Terrenos e
recursos
naturais

Ano 2016 - Activos fixos tangiveis reversiveis para o Estado

Edificios e
outras

construcées

135.675.108
163.152

67.028

135.905.288

106.639.484
5.459.747

112.099.231
23.806.057

Equipam.
Equipam. de
bésico transporte

111.307.904
2.621.796

(2.135.775)
111.793.925

91.514.212
5.379.346

(2.122.296)
94.771.262
17.022.663
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Equipam.
administ.

2.764.450
40.854

(10.149)
2.795.155

2.663.345
39.266

(10.151)
2.692.460
102.695

Outros
activos fixos
tangiveis

60.674
60.674

60.310
364

60.674

Activos fixos
tangiveis
em curso

131.617
1.746.102
(154.588)

1.723.131

1.723.131

Total

249.939.753
4.571.904

(87.560)
(2.145.924)
252.278.173

200.877.351
10.878.723

(2.132.447)
209.623.627
42.654.547
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Ano 2015 - Activos fixos tangiveis reversiveis para o Estado

Terrenos e Edificios e Equipam.
recursos outras Equipam. de Equipam.
naturais construgdes bésico transporte administ.
Activo bruto:
Saldo inicial - 135.675.108 105.936.216 - 2.745.863
Aquisicdes - - 5.834.242 - 21.019
Alienacbes - - - - -
Transferéncias / Regularizagdes - - 291.319 - -
Abates - - (753.872) - (2.432)
Saldo final - 135.675.108 111.307.905 - 2.764.450
Depreciacdes e perdas
por imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 101.129.854 86.953.689 - 2.609.583
Depreciacdes do exercicio - 5.509.630 5.312.934 - 56.067
Alienagbes - - - - -
Transferéncias / Regularizagdes - - - - -
Abates - - (752.411) - (2.304)
Saldo final - 106.639.484 91.514.212 - 2.663.346
Activo liquido - 29.035.624 19.793.693 - 101.104

Activos fixos tangiveis ndo reversiveis para o Estado

Ano 2016 - Activos fixos tangiveis ndo reversiveis para o Estado

Terrenos e Edificios e Equipam.
recursos outras Equipam. de Equipam.
naturais construgdes bésico transporte administ.
Activo bruto:
Saldo inicial 16.513.836 61.578.288 8.139.686 66.744 1.566.298
Aquisicdes - 328.804 - 25.682
Alienacoes - - - -
Transferéncias / Regularizagdes - 26.622 - -
Abates - (924) - (956)
Saldo final 16.513.836 61.578.288 8.494.188 66.744 1.591.024
Depreciacdes e perdas
por imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 22.830.850 6.246.771 45.412 1.018.705
Depreciacdes do exercicio 1.811.168 338.937 9.203 164.496
Alienacoes - - - -
Transferéncias / Regularizages - - - -
Abates - (924) - (962)
Saldo final - 24.642.018 6.584.784 54.615 1.182.239
Activo liquido 16.513.836 36.936.270 1.909.404 12.129 408.785
Ano 2015 - Activos fixos tangiveis ndo reversiveis para o Estado
Terrenos e Edificios e Equipam.
recursos outras Equipam. de Equipam.
naturais construgdes bésico transporte administ.
Activo bruto:
Saldo inicial 16.513.836 61.578.288 7.955.502 66.744 1.182.192
Aquisi¢cdes - 115.526 - 30.688
Alienacoes - - - -
Transferéncias / Regularizages - 70.092 - 366.211
Abates - (1.432) - (12.792)
Saldo final 16.513.836 61.578.288 8.139.688 66.744 1.566.299
Depreciacdes e perdas
por imparidade acumuladas:
Saldo inicial - 20.558.579 5.832.838 35.476 929.358
Depreciacdes do exercicio 2.272.271 416.633 9.937 102.085
Alienacoes - - - -
Transferéncias / Regularizages - - - -
Abates - (2.699) - (12.738)
Saldo final - 22.830.850 6.246.772 45.413 1.018.705
Activo liquido 16.513.836 38.747.438 1.892.916 21.331 547.594
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Outros
activos fixos
tangiveis

59.588
722

60.310
364

Outros
activos fixos
tangiveis

Outros
activos fixos
tangiveis

Activos fixos
tangiveis
em curso

147.882
396.554

(412.818)

131.618

131.618

Activos fixos
tangiveis
em curso

Activos fixos
tangiveis
em curso

216.941
97.866

(314.804)

3

Total

244.565.743
6.251.815

(121.499)
(756.304)
249.939.755

190.752.714
10.879.353

(754.715)
200.877.352
49.062.404

Total

87.886.470
412.293
26.622

(1.880)
88.323.505

30.162.423
2.323.804

(1.886)
32.484.341
55.839.165

Total

87.535.121
244.080

121.499
(14.224)
87.886.476

27.376.912
2.800.950

(15.437)
30.162.425
57.724.052
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16. DEDUCOES FISCAIS POR INVESTIMENTO

17.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o Grupo beneficiou das seguintes de-

ducdes fiscais por investimento:

Deducdes fiscais por investimento
Casino Estoril
Casino Lisboa
Casino P6voa de Varzim

Deducdes fiscais por investimento
Casino Estoril
Casino Lisboa
Casino Pévoa de Varzim

Saldo
Inicial
6.985.271
3.412.552
7.943.726

18.341.549

Saldo
Inicial
7.873.632
3.013.943
8.744.902

19.632.477

Dez - 2016
Investimento Rédito Saldo
ano do exercicio Final
91.509 (1.644.380) 5.432.400
81.775 (916.502) 2.577.825
1.027.355 (1.582.305) 7.388.776
1.200.639 (4.143.187) 15.399.000
Dez - 2015
Investimento Rédito Saldo
ano do exercicio Final
750.517 (1.638.878) 6.985.271
1.337.912 (939.303) 3.412.552
727.674 (1.528.850) 7.943.726
2.816.103 (4.107.031) 18.341.549

A atribuicdo destas deducdes fiscais por contrapartida do Imposto Especial de Jogo a liquidar esta exclu-
sivamente relacionada com a aquisi¢do de equipamento de jogo com a autorizagdo prévia do Servico de

Inspeccéo de Jogos.

ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, os movimentos ocorridos nos activos
intangiveis, bem como nas respectivas amortizacdes e perdas de imparidade acumuladas, foram como

segue:

Activo bruto:
Saldo inicial
Aquisicdes
Alienagbes
Transferéncias e abates
Saldo final

Amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas:

Saldo inicial
Regularizacdes
Amortizagdes do periodo
Saldo final

Activo liquido
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Dez - 2016

Direitos da Concesséao

de Jogo

260.610.564
36.000

260.646.564

193.648.161

11.359.008
205.007.169

55.639.395

Dez- 2015
Direitos da Concesséao
de Jogo

260.610.564

260.610.564

182.217.429

11.430.732
193.648.161

66.962.403
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O detalhe do activo intangivel a 31 de Dezembro de 2016 e 2015 é como segue:

Dez - 2016
Concessio de Jodo Activo AmortizagBes Activo
9 Bruto Acumuladas Liquido
Prémio da Concesséo Jogo do Estoril

-Casino do Estoril 153.576.455 (129.776.774) 23.799.681
-Casino de Lisboa 30.000.000 (21.641.378) 8.358.622
Prémio da Concesséo Jogo da P6voa de Varzim 77.034.109 (53.583.817) 23.450.292
260.610.564 (205.001.969) 55.608.595
Licenca jogos fortuna ou azar - online (a) 36.000 (5.200) 30.800
260.646.564 (205.007.169) 55.639.395

(a) - A Comissao de Jogos do Turismo de Portugal, I.P., em reunido realizada em 25 de Julho de 2016,
deliberou ao abrigo do Regime Juridico dos Jogos e Apostas Online (RJO), aprovado pelo Decreto-
Lei n.° 66/2015, de 29 de Abril, atribuir & Estoril Sol Digital, Online Gaming Products and Services,
S.A., uma licenca para exploracdo de Jogos de fortuna ou azar online, a qual operara sob o dominio
de internet www.estorilsolcasinos.pt/. Essa licenga sera valida pelo prazo inicial de trés anos, a contar
da data da sua emissao, caducando em 24 de Julho de 2019, caso ndo seja renovado, nos termos e
condic¢des previstos no RJO. A Estoril Sol Digital, iniciou a exploragdo da actividade de jogo online
através do sitio de internet atras mencionado no mesmo dia da atribuigdo da licenca, isto é, 25 de
Julho de 2016.

Dez - 2015
. Activo AmortizagBes Activo
Concesséo de Jogo .
g Bruto Acumuladas Liquido
Prémio da Concesséo Jogo do Estoril

-Casino do Estoril 153.576.455 (123.826.853) 29.749.602
-Casino de Lisboa 30.000.000 (19.584.235) 10.415.765
Prémio da Concesséo Jogo da Povoa de Varzim 77.034.109 (50.237.073) 26.797.036
260.610.564 (193.648.161) 66.962.403

A concesséo do Estoril transitou no dltimo trimestre de 2001, da Estoril Sol, S.A. (hoje designada por Esto-
ril-Sol, SGPS, S.A.) para a Estoril Sol (lll) - Turismo, Animac¢&o e Jogo S.A. Neste processo gerou-se uma
mais - valia entre empresas do grupo com o prémio da concesséo de 1987, no valor de 4.701.376 Euros,
a qual é objecto de eliminacdo nas contas consolidadas.

O Grupo negociou a prorrogagéo da concessédo do Estoril até ao ano 2020, tendo assumido uma obriga-
¢éo financeira para com o Estado no valor de 98.759.889 Euros, cujo pagamento se iniciou em 2001 com
o valor de 57.641.085 Euros e terminou em Julho de 2006 com o pagamento da Ultima das dez prestacoes
de valor base igual a 4.111.880 Euros, a que acresceram actualizagcdes monetarias definidas no contrato
de prorrogacédo da concesséo. De salientar que em 2001 se estimou e capitalizou as actualiza¢cdes mone-
tarias para as dez prestacdes acordadas, tendo-se, contudo, a partir do momento da aplicagdo das nor-
mas internacionais de contabilidade, procedido a sua correcgéo.

O mesmo procedimento foi assumido em relacéo ao Casino da P6voa, cuja concesséo se prolonga até ao

exercicio de 2023, tendo o Grupo, neste caso, pago ao Estado o valor de 58.359.354 Euros em presta-
¢Oes que decorreram também no periodo compreendido entre 2001/2006, as quais foram, também objecto
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de correccdo monetéria. Estes activos tém vida Util finita, ficando totalmente amortizados no final de 2020
no que respeita a concessao do jogo relacionada com o Casino Estoril e com o Casino Lisboa, e no final
de 2023 no que se refere ao Casino da Pévoa. Nem existem activos com vida util indefinida nem compro-
missos contratuais para aquisi¢cdo de activos intangiveis.

Para a realizacéo da analise de imparidade do valor de cada uma das concessdes registado nas demons-
tracdes financeiras consolidadas foi realizada em exercicios anteriores uma estimativa técnica do valor de
cada uma das concessdes de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade. Para este efeito, o
trabalho de aproximagdo a um valor razoavel das concessdes sob exploracéo do Grupo, tendo por base
as caracteristicas e natureza da actividade desenvolvida, foi efectuado mediante a aplicagdo do método
dos fluxos de caixa actualizados, considerando o periodo de duragéo das concessges.

A utilizac@o deste método tem por base o principio de que o valor estimado de uma entidade ou negdcio &
representado pelo seu potencial de geragéo, no futuro, de recursos financeiros susceptiveis de serem reti-
rados do negdcio e distribuidos aos accionistas sem comprometer a continuidade do mesmo.

No cumprimento das disposi¢Bes do IFRS, o Grupo procede anualmente a analises de imparidade do va-
lor das Concessodes de Jogo, reportadas a 31 de Dezembro de cada ano, ou sempre que existam indicios
de imparidade. As andlises de imparidade séo efectuadas, por entidade independente e certificada para o
efeito, as diferentes Concessdes de Jogo: Concessédo de Jogo do Estoril, inclui Casino do Estoril e Casino
de Lisboa, e Concessao de Jogo da P6voa, inclui o Casino da Pévoa de Varzim.

As andlises de imparidade do valor das Concessdes de Jogo sao efectuadas utilizando o método discoun-
ted cash-flow, tendo como base as projeccdes financeiras de cash-flow até ao final do periodo da conces-
sdo. As taxas de desconto utilizadas reflectem o nivel de endividamento e custo de capital alheio de cada
unidade geradora de caixa, bem como o nivel de risco e rentabilidade esperados pelo mercado.

As projecg0Oes financeiras séo preparadas com base em pressupostos de evolugdo da actividade da uni-
dade geradora de caixa e seus mercados, coerentes com o histdrico, razoaveis e prudentes na sua prepa-
racdo quanto ao comportamento das principais variaveis de mercado e de desempenho das actividades
face aos planos estratégicos definidos.

Dos resultados decorrentes da andlise de imparidade ao valor das Concessdes de Jogo efectuadas em 31
de Dezembro de 2014, ndo resultou qualquer indicio de imparidade do valor das Concessdes de Jogo fa-
ce aos valores registados nas Demonstracdes Financeiras Consolidadas da Empresa. Em 2015 e 2016 e
dada a auséncia de novos indicios de imparidade do valor das Concessdes, auséncia esta justificada com
enfase especial no crescimento das receitas de jogo em todas as Concessdes, crescimento este que se
veio a verificar superior ao dos valores estimados nos estudos anteriormente realizados em 2014, e bem
assim na melhoria dos resultados também eles bem acima dos valores estimados e previstos nos estudos
anteriormente realizados. Desta forma ndo foram registadas quaisquer imparidades no valor das Conces-
sBes de Jogo com efeitos a 31 de Dezembro de 2016 e 2015, decisédo tomada em face dos valores reais
obtidos para os ano de 2016 e 2015, valores estes que se revelaram bem acima das estimativas e pres-
supostos estimados no estudo realizado a 31 de Dezembro de 2014.
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18.

19.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e em 31 de Dezembro de 2015, o movimento
ocorrido nas propriedades de investimento, bem como nas respectivas depreciagdes e perdas por impari-
dade acumuladas, foi o seguinte:

Dez - 2016 Dez - 2015

Activo bruto:

Saldo inicial 282.509 282.509

Adicbes - -

Abates - -

Alienagbes - -

Saldo final 282.509 282.509
Depreciacdes e perdas por imparidade:

Saldo inicial 78.162 72.611

Depreciacdes do exercicio 5.551 5.551

Saldo final 83.713 78.162
Valor liquido 198.795 204.346

As propriedades de investimento sdo compostas maioritariamente por um apartamento e respectivo re-
cheio detido pela Estoril Sol (Ill) — Turismo, Animac¢éo e Jogo, S.A., ho Monte Estoril.
OUTROS ACTIVOS NAO CORRENTES

Os outros activos nao correntes apresentam em 31 de Dezembro de 2016 e em 31 de Dezembro de 2015
a seguinte composicao:

Dez - 2016 Dez - 2015
Outros activos nao correntes 41.907 31.623
41.907 31.623

Os outros activos ndo correntes respeitam, essencialmente, a valores a receber da parte da Administragéo
Fiscal e FCT (Fundo Compensacéo Trabalho).
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INVENTARIOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

Dez - 2016 Dez - 2015
Valor Perdas por Valor Valor Perdas por Valor
bruto imparidade liquido bruto imparidade liquido
Mercadorias 6.033.690 (2.769.510) 3.264.180 6.033.702  (2.769.510) 3.264.192

Produtos acabados e

. P 3.285.982 (109.630) 3.176.352  3.285.982 (109.630) 3.176.352
intermédios

Matérias-Primas, subsidiarias

335.113 ) 335.113 312.897 ) 312.897
e de consumo

9.654.785 (2.879.140) 6.775.646 9.632.581  (2.879.140)  6.753.442

Na rubrica “Mercadorias” € composta essencialmente por uma fracgao de escritérios no Estoril e por um
terreno situado em Alcoitéo, detidos por empresas do Grupo e cuja finalidade é a sua revenda.

O Grupo detém também através de uma das suas subsidiarias um terreno onde se situam as antigas rui-
nas do Hotel Miramar. Este activo esté registado na rubrica “Produtos acabados e intermédios”,

A rubrica “Matérias-Primas, subsidiarias e de consumo” € composta na sua quase totalidade por bens ali-
mentares e bebidas destinados a ser comercializados nos diversos bares e espacos de restauragdo dos
Casinos do Estoril e da Pévoa de Varzim.

Durante os exercicios de 2012 e 2013, e dando cumprimento as disposi¢fes do IAS 36, o Grupo recorreu
a entidade independente e especializada, devidamente autorizada e certificada para tal junto da CMVM,
para efectuar estudos de avaliacdo do valor de mercado dos imoveis acima identificados. Os estudos de
avaliagcdo consistiram na determinagdo do valor de mercado dos imdveis a data de 31 de Dezembro de
2012 e 2013, tal como se encontram e no pressuposto de os mesmos se encontrarem livres e disponiveis,
respeitando as exigéncias das disposigdes previstas nos IFRS, tendo sido utilizados os critérios de “Com-
paragao directa de mercado” e do “Rendimento” considerando o método de “Discounted Cash Flows”.

Dos estudos resultaram perdas potenciais no valor de mercado dos imdveis no montante total de
2.879.140 Euros registados nas demonstracdes financeiras. De entdo para ca nao foram identificados no-
vos indicios de imparidade do valor daqueles activos., razdo pela qual ndo houve necessidade de registar
valores adicionais a titulo de “perdas por imparidade”.
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21. CLIENTES

22.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composicgao:

Dez - 2016 Dez - 2015
Clientes conta corrente 337.160 261.800
Imparidades (10.143) (12.225)
327.017 249.575
Clientes cobranca duvidosa 2.387.601 2.455.842
Imparidades (2.387.601) (2.455.842)
327.017 249.575

As dividas de clientes conta corrente relacionam-se com as actividades de animacéo e restauracdo. Estas
sdo alvo de avaliagdo por parte dos servi¢cos de controlo de crédito, sendo que todas as dividas com anti-
guidade igual ou superior a seis meses sdo sujeitas a um registo de imparidade por montante igual ao da
divida (100%). A 31 de Dezembro de 2016 e 2015 néo se encontravam em aberto saldos a receber com
antiguidade maior ou igual a 6 meses, ndo ajustados.

O Grupo ndo concede crédito na sua actividade de jogo, contudo, existem situacdes de ndo cobrabilidade,
relacionadas com o meio de pagamento utilizado. Sempre que é detectado um cheque sem proviséo rela-
cionado com a actividade de jogo, € constituida de imediato uma perda por imparidade pela totalidade do
valor, independentemente do esfor¢co de cobranga que se possa vir a realizar no futuro com vista a boa
cobranca dos valores em caixa.

OUTROS CREDITOS A RECEBER

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

Dez - 2016 Dez - 2015
Adiantamentos a Fornecedores 164.440 166.510
Estado e outros entes publicos 53.718 78.450
Diferimentos:
Seguros 518.988 228.610
Fees de manutencéo, assisténcia técnica e licengas 127.980 107.577
Outros diferimentos 17.610 3.262
Locatarios 162.300 278.909
Cauc0es e depdsitos garantia 204.671 82.843
Qutras contas a receber 250.840 73.871
1.500.547 1.020.032
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23. CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

Rubrica Dez - 2016 Dez - 2015

Caixa / Numerario 8.696.631 8.643.414
Depdsitos bancarios:

- Depositos imediatamente mobilizaveis 3.657.733 2.210.633

- Depositos a prazo (a) 1.200.000 -

QOutras aplicagdes de tesouraria 19.025 29.599

Caixa e depositos bancérios 13.573.389 10.883.646

Descobertos bancarios - (44.296)

Caixa e seus equivalentes 13.573.389 10.839.350

(a) — Depdsitos de prazo superior ou igual a 3 meses.

24. CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o capital social da Empresa esta representado por 11.993.684 ac-
¢Bes, sendo 6.116.779 nominativas e 5.876.905 ao portador, de valor nominal unitario de 5 Euros, que
conferem direito a dividendo.

O capital social emitido pela Empresa em 31 de Dezembro de 2015 e em 31 de Dezembro de 2014 tem a
seguinte composi¢ao:

Rubrica Dez - 2016 Dez - 2015
Capital subscrito 59.968.420 59.968.420
Accdes proprias (708.306) (708.306)
Prémios de emissdes 960.009 7.820.769
60.220.123 67.080.883

O capital social é representado pelas seguintes categorias de acg¢des:

Data Valor nominal N° de accdes
31 de Dezembro 2016
Nominativas 5€ 6.116.779
Portador 5€ 5.876.905
11.993.684

31 de Dezembro 2015

Nominativas 5€ 6.116.779
Portador 5€ 5.876.905
11.993.684
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Prémios de emissao de accdes: o valor registado nesta rubrica resulta dos agios obtidos nos aumentos de
capital, ocorridos em exercicios anteriores. Segundo a legislagdo em vigor, a utilizagdo do valor incluido
nesta rabrica segue o regime aplicavel a reserva legal, ou seja, ndo pode ser distribuido aos accionistas,
podendo, contudo, ser utilizado para absorver prejuizos depois de esgotadas todas as outras reservas, ou
incorporado no capital. A variagdo desta rubrica deveu-se a utiliza¢é@o parcial do valor registado a titulo de
“Prémios de Emissdo” no montante de 6.860.760 Euros para cobertura da totalidade dos prejuizos de
anos anteriores registados na rubrica de “Outras Reservas e Resultados Transitados”, conforme proposta
de aplicacéo de resultados do ano 2015, aprovada em Assembleia Geral de Accionistas do dia 31 de Maio
de 2016.

As acc0es proprias foram adquiridas pela Empresa como segue:

Ano Aquisicao N° accdes Valor nominal Total nominal Total prémios Total
2001 34.900 5 174.500 280.945 455.445
2002 43 5 215 184 399
2007 22 5 110 88 198
2008 27.600 5 138.000 114.264 252.264
Total 62.565 312.825 395.481 708.306

Pessoas colectivas com mais de 20% de participacdo no capital social:

- Finansol, Sociedade de Controlo, S.G.P.S, S.A., com 57,79%
- Amorim — Entertainment e Gaming International, S.G.P.S., S.A., com 32,67%.

A aplicacdo do resultado liquido é efectuada de acordo com a proposta de aplicacdo de resultados das
contas individuais, sendo que a diferenga entre os resultados das contas individuais e das contas consoli-
dadas encontra-se registado na ribrica “Outras reservas e resultados transitados”.

Desta forma a aplicacdo dos resultados liquidos consolidados foi a constante das Demonstracdo Consoli-
dadas das Alteragdes no Capital Préprio.

Reserva legal: De acordo com a legislagdo comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido anual
se positivo, tem de ser destinado ao refor¢co da reserva legal até que esta represente 20% do capital. Esta
reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para
absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital. A Reserva legal foi
reforcada em 206.896 Euros conforme proposta de aplicacdo de resultados do ano 2015, aprovada em
Assembleia Geral de Accionistas do dia 31 de Maio de 2016.
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26.

INTERESSES NAO CONTROLAVEIS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composigao:

Dez - 2016
Valor Proporcéo no
contabilistico resultado
dos Interesses  atribuivel aos
Capital Resultado nao Interesses nao
Subsidiaria Préprio liquido controlaveis controlaveis
Estoril-Sol Digital, Online Gaming
Products and Services, S.A. 2.296.340 1.813.718 1.148.165 906.859

Dez - 2015
Valor
contabilistico

dos Interesses
Capital  Resultado néo
Préprio liquido controlaveis

N/a

N/a

N/a

Proporgéo no
resultado
atribuivel aos
Interesses nédo
controlaveis

N/a

No ambito da actividade de exploragdo de jogos online, que pretende efectuado através da sua subsidiaria
a Estoril Sol Digital, Online Gaming Products and Services, S.A, a Estoril Sol (lll) — Turismo, Animacéo e
Jogo, S.A,, sociedade detida pela emitente, celebrou em Julho de 2016 com a sociedade Vision Gaming
Holding Limited, sedeada em Malta, um acordo de associacgdo, através do qual esta passou a deter uma
participacdo minoritaria, correspondente a 49,9998% do capital social da Estoril Sol Digital, mantendo a
Estoril Sol (Ill) S.A. a maioria do capital e dos votos na referida sociedade. Desta operagdo néo resultaram

mais-valias ou menos-valias para o Grupo Estoril-Sol.

FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

Dez - 2016
Natureza dos financiamentos Valor Valor em
Nominal Balango
Financiamento nado corrente:
- Empréstimos bancarios 1.250.000 1.250.000
- Locagéo financeira - -
1.250.000 1.250.000
Financiamento corrente:
- Empréstimos bancérios 7.688.648 7.710.499
- Papel comercial 2.500.000 2.449.228
- Contas correntes 18.930.300 18.930.300
- Descobertos bancérios (Nota 23) - -
- Locacéo financeira 10.712 10.712
29.129.660 29.100.739
30.379.660 30.350.739

Dez - 2015

Valor Valor em

Nominal Balanco
4,992.520 4.992.520
10.712 10.712
5.003.232 5.003.232
3.750.000 3.789.885
30.000.000 29.625.669
17.168.100 17.246.461
44.296 44.296
8.835 8.835
50.971.231 50.715.146
55.974.463 55.718.378

As taxas de juro médias dos financiamentos incluindo comissdes e outros encargos, situam-se num inter-

valo entre 0os 2% e os 4,1%.

Algumas das operacg@es de financiamento, empréstimos bancarios, contém compromissos de manutengéo
de determinados racios financeiros em limites contratualmente negociados (financial covenants).

Os réacios financeiros sdo:
- NetDebt/Ebitda;
- Autonomia financeira.
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Em 31 de Dezembro de 2016 os referidos racios respeitavam os limites estabelecidos.

O valor classificado como empréstimos bancarios ndo corrente em 31 de Dezembro de 2016, no montante
global de 1.250.000 Euros, tem 0 seguinte vencimento:
- 1.250.000 Euros em 2018;

Em funcé@o dos meios monetarios libertos pela exploracdo, entendemos que o risco financeiro a que as
Empresas do Grupo estdo expostas € diminuto, tendo 0 mesmo juizo de valor prevalecido na andlise efec-
tuada pelas Instituicdes Financeiras, expresso na dispensa da prestacdo de quaisquer garantias patrimo-
niais nas operacdes contratadas.

O valor inscrito na coluna “Valor nominal” corresponde ao valor contratado ainda em divida. A coluna “Va-

lor em balango” acresce ao valor nominal encargos financeiros ja corridos mas ainda nao vencidos, dedu-
zidos de juros e ou comissfes pagas antecipadamente.

LOCACOES

As empresas que compd8e o Grupo séo locatarias em contratos de locagéo financeira e operacional relaci-
onados com veiculos automdveis, 0s quais se encontram denominados em Euros.

Destes contratos resultam as seguintes responsabilidades futuras para o Grupo:

Dez - 2016
Locagéo Locagéo
financeira operacional Total
Até 1 ano 10.712 277.966 288.678
Entre 1 ano e 5 anos - 426.052 426.052
10.712 704.018 714.730
Dez - 2015
Locagéo Locagéo
financeira operacional Total
Até 1 ano 8.835 335.152 343.987
Entre 1 ano e 5 anos 10.712 334.441 345.153
19.547 669.593 689.140
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PROVISOES

O movimento ocorrido nas contas de provisdes, nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e
2015, é conforme segue:

Movimento ocorrido de Janeiro a Dezembro de 2016

Saldo Saldo
Dez - 2015 Aumentos Reversdes Utilizacdes Dez - 2016
ProvisGes para pensdes 3.522.023 355.000 (925.000) (52.373) 2.899.650
Processos judiciais em curso 4.193.142 1.450.357 - (260.275) 5.383.224
Outros riscos e encargos 569.098 - - - 569.098
4.762.240 1.450.357 - (260.275) 5.952.322
8.284.263 1.805.357 (925.000) (312.648) 8.851.972

Movimento ocorrido de Janeiro a Dezembro de 2015

Saldo Saldo
Dez - 2014 Aumentos Reversdes Utilizacdes Dez - 2015
Provisdes para pensdes 3.388.396 186.000 - (52.373) 3.522.023
Processos judiciais em curso 2.600.221 2.174.830 (300.630) (281.279) 4.193.142
Oultros riscos e encargos 477.975 92.026 (903) - 569.098
3.078.196 2.266.856 (301.533) (281.279) 4.762.240
6.466.592 2.452.856 (301.533) (333.652) 8.284.263

Provisdes para pensdes / Beneficios pés-emprego

Os estatutos da Estoril Sol, SGPS, SA aprovados em Assembleia-geral de 29 de Maio de 1998, estatuem
no seu artigo 36°, o direito a uma reforma paga pela empresa aos antigos administradores ja reformados,
com base no anterior artigo 25° dos estatutos entdo alterados, e igual direito e regalias aos
administradores, a data em exercicio, que tivessem completado ou viessem a completar dez anos de
servico - apds a passagem a situacdo de reforma - direitos e regalias a regulamentar por contrato a
celebrar entre a Sociedade e esses administradores.

A fim de estimar as suas responsabilidades pelo pagamento das referidas prestagfes, o Grupo segue 0
procedimento de obter anualmente calculos actuariais das responsabilidades, sendo calculadas pelas
normas técnicas do Instituto de Seguros de Portugal.

O estudo actuarial mais recente dos activos do plano e do valor presente da obrigacao de beneficios
definidos foi efectuada em Dezembro de 2016 por entidade especializada e credenciada para o efeito. O
valor presente da obrigacdo de beneficios definidos e o custo dos servicos correntes e dos servigos
passados relacionados foram mensurados através do método da unidade de crédito projectada.
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Os principais pressupostos seguidos na avaliacao actuarial atras referida foram os seguintes

2016 2015
Taxa de desconto 1,5% 2%
Taxa de crescimento das pensdes 0,00% p.a. 0,00% p.a.
Tabua de mortalidade

- Antes da reforma n.a. n.a.

- Depois da reforma GKF95 GKF95
Téabua de invalidez n.a. n.a.
Téabua de saidas n.a. n.a.
Idade de reforma 01-Jan-21 01-Jan-17

Do estudo actuarial resultou o seguinte movimento nas responsabilidades assumidas pela Empresa com
referéncia a 31 de Dezembro de 2016:

- um aumento de 185.000 Euros (Nota 9) que espelha o custo imputado ao exercicio corrente
associado aos beneficios pds-emprego a liquidar ap6s 31 de Dezembro de 2016;

- uma reversdo (efeito liquido) de 755.000 Euros (reversdo de 925.000 Euros e reforco de
170.000Euros) resultante de ganhos/perdas de experiéncia ao nivel da populacdo (reversao de proviséo)
e da alteracdo de pressuposto (reforgo de provisdo), taxa de actualizagdo, conforme tabela acima. Esta
reversdo teve como contrapartida um ganho ao nivel dos capitais proprios, de acordo com o normativo
contabilistico aplicado pela empresa, IAS 19.

O valor inscrito na coluna “utilizagdes” no montante de 52.373 Euros corresponde ao montante dos
desembolsos realizados a favor dos actuais beneficiarios de pensoes.

Processos judiciais em curso

A provisdo para outros riscos e encargos destina-se a fazer face as responsabilidades estimadas com
base em informacdes dos consultores juridicos e legais, decorrentes de processos juridicos intentados
contra a Empresa.

Durante o ano de 2016 o Grupo efectuou provisdes no montante total de 1.450.357 Euros, dos quais
1.250.357 Euros para fazer faces a eventuais contingéncias e custas legais no ambito dos processos de
impugnagéo do Imposto de Jogo junto dos competentes Tribunais Administrativos e Fiscais.

O Grupo tinha procedido durante o ano de 2015 a constituicdo de provisées no montante total de
2.174.830 Euros, dos quais aproximado 900.000 Euros para fazer face a novos processos de natureza
comercial e de aproximado 1.100.000 Euros face a processos de contencioso laboral.

Para além dos refor¢os efectuados nos anos de 2016 e 2015, transitaram de exercicios anteriores provi-
sdes no montante aproximado de 1.200.000 Euros que respeitam a dois processos de despedimento co-
lectivo efectuados por subsidiarias do Grupo nos anos 2010 e 2013, conforme descrito na Nota 29 — Pas-
sivos Contingentes.

Outros riscos e encargos

Estas provisdes contemplam maioritariamente questdes de divergéncia em matéria fiscal entre o Grupo e
a Administrag&o Fiscal e/ou Turismo de Portugal.
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OUTRAS DIVIDAS A PAGAR

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tinha a seguinte composicao:

Dez - 2016 Dez - 2015
Outras dividas a pagar - ndo corrente
Remanescente calculado sobre a Contrapartida Minima
Plano de pagamentos aprovado SRIJ relativo ao ano 2014 3.734.424 3.734.424
Plano de pagamentos aprovado SRIJ relativo ao ano 2015 576.214 1.152.429
4.310.638 4.886.853
Outras dividas a pagar - corrente
Fornecedores correntes 5.382.419 4.021.681
Fornecedores de investimentos 1.100.635 115.268
Estado e outros entes publicos
Contrapartida anual do jogo 11.606.867 10.965.250
Remanescente calculado sobre a Contrapartida Minima
DR 1/2015 - 10% sobre taxa 50% calculados a titulo de contrapartida anual 3.241.292 2.098.102
Plano de pagamentos aprovado SRIJ relativo ao ano 2015 576.215 576.215
Imposto especial do jogo (liquidar més seguinte) 6.541.148 6.436.312
Contribui¢Bes para a Seguranca Social 611.667 635.457
Outros a favor do Estado 1.112.534 1.082.685
Adiantamentos de Clientes 338.736 -
Encargos com férias, sub.natal e outras remuneracdes a liquidar 4.540.311 3.929.751
Responsabilidades por prémios de jogo acumulados 1.872.791 1.847.883
Outros 2.980.721 3.331.323
39.905.336 35.039.927

Adiantamentos de clientes:

Os adiantamentos a clientes respeitam na sua totalidade ao negdcio online, e correspondem ao saldo
disponivel para jogo ou levantamento as 23.59 do dia 31 de Dezembro de 2016.

Remanescente calculado sobre a contrapartida minima:

O Decreto-Regulamentar n® 29/88, de 3 de Agosto, estabelece no nimero 1 do artigo 3° que cada
concessionaria fica obrigada ao pagamento de uma Contrapartida anual no valor de 50% das receitas
brutas dos jogos, ndo podendo, em caso algum, as contrapartidas prestadas serem inferiores aos valores
indicados no quadro anexo ao referido Decreto-Regulamentar.

Aquando da prorrogacao por mais quinze anos do Contrato de Concessao de Jogo, através do Decreto-
Lei n° 275/2001 de 14 de Dezembro de 2001, foi publicado no quadro anexo ao referido Decreto-Lei, 0
valor das contrapartidas minimas anuais, a pre¢os de 2000.

No inicio do ano 2015 o Decreto-Regulamentar n°1/2015 de 21 de Janeiro veio aprovar 0 pagamento
fraccionado em prestagfes dos montantes das contrapartidas minimas anuais apurados com base no
Decreto-lei n°275/2001, mediante a aprovacao prévia por parte do Servico de Inspec¢do de Jogos do
Turismo de Portugal de um plano de pagamentos proposto pelas Concessionarias de Jogo. O Decreto-
Regulamentar n°1/2015 de 21 de Janeiro aplicou-se pela primeira vez aos valores da contrapartida
minima referentes ao ano de 2014, uma vez que 0os mesmos tinham inicialmente como data limite de
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pagamento o dia 31 de Janeiro de 2015. A aprovacgdo dos planos de pagamentos implica 0 pagamento
pelas Concessionarias das zonas de jogo do montante correspondente a percentagem da receita bruta
contratualmente fixada a titulo de contrapartida anual, no caso da Varzim-Sol 50%, acrescido de 10%
daquela percentagem, fixando desta forma a taxa efectiva anual a liquidar a titulo de contrapartida anual
pela Varzim-Sol em 55% sobre a receita bruta.

O valor inscrito na rdbrica “outras dividas a pagar — ndo corrente” a titulo de “remanescente calculado

sobre a contrapartida minima” no montante de 4.310.638 Euros é composto por dois planos de
pagamentos conforme segue:

- Plano de pagamentos aprovado e de acordo com autorizagdo prévia do Servico de Regulacdo e
Inspeccao de Jogos do Turismo de Portugal relacionado com a contrapartida minima anual do ano de
2014. Este plano sera pago em trés prestagfes anuais e sucessivas de igual valor, 1.244.808 Euros,
vendo-se a primeira no dia 31 de Dezembro de 2019.

- Plano de pagamentos aprovado e de acordo com autorizagcdo prévia do Servico de Regulacédo e
Inspeccdo de Jogos do Turismo de Portugal relacionado com a contrapartida minima anual do ano de
2015. Este plano sera pago em trés prestagdes anuais e sucessivas de igual valor, 576.215 Euros, tendo-
se vencido e pago a primeira no dia 31 de Dezembro de 2016. O valor inscrito na rabrica “outras dividas a
pagar — ndo corrente” totaliza 576.214 Euros e diz respeito a prestagdo com vencimentos em 31 de
Dezembro de 2018. A prestagdo com vencimento a 31 de Dezembro de 2017 encontra-se registada na

rabrica “outras dividas a pagar —corrente”

PASSIVOS E ACTIVOS CONTINGENTES, GARANTIAS E COMPROMISSOS

Passivos contingentes

No decurso normal da sua actividade, o Grupo encontra-se envolvido em diversos processos judiciais. Fa-
ce a natureza dos mesmos e provisfes constituidas, de acordo com estudos e pareceres de consultores
juridicos, a expectativa existente € de que, do respectivo desfecho, ndo resultem quaisquer efeitos materi-
ais em termos da actividade desenvolvida, posi¢cdo patrimonial e resultado das operacoes.

De entre os diversos destacam-se 0s seguintes:

- Divergéncias de entendimento entre o Grupo e a Administracédo Fiscal, no que respeita a tributacdo em
sede de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC), relativas aos exercicios de 2007, 2008
2009 e 2010, no ambito da tributac@o de despesas ndo documentadas incorridas no decurso da actividade
de jogo por parte das subsidiarias que fazem parte do Grupo e que tém como actividade principal a explo-
racdo de jogos de fortuna ou azar. No decurso de exercicio de 2013 ocorreu sentenca de 12 instancia con-
traria as alegacoes e convicgBes do Grupo, relativamente ao processo referente aos anos de 2007 a 2009.
E convicgdo da Sociedade, fundamentada nos mais diversos pareceres e opinides favoraveis dos consul-
tores juridicos do Grupo, de que as alegacgOes e pretensdes do Grupo tém fundamento, razdo pela qual o
Grupo interpds recurso da dita sentenga para instancias superiores. Acresce que a data destas demons-
tracdes financeiras existem decisdes judiciais anteriores a favor do Grupo, bem como jurisprudéncia judi-
cial favoravel ao Grupo sobre esta matéria. Ainda assim o Grupo, tem a esta data garantias bancarias
prestadas a favor do Servi¢o de Finangas de Cascais no montante de 7.197.635 Euros.

- O Grupo procedeu em 2010 a um despedimento colectivo nos termos estabelecidos na Lei, que abran-

geu 112 colaboradores. Parte destes contestaram o referido processo e interpuseram uma ac¢do em Tri-
bunal visando a sua anulacéo e a sua reintegracdo no quadro do Grupo. O Grupo e os consultores juridi-
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31.

cos responsaveis pelo processo consideram que existe elevada probabilidade de ganho por parte do Gru-
po tendo, por isso, constituido uma provisao correspondente apenas as obrigacdes legais previstas na le-
gislacéo laboral em caso de despedimento colectivo que terd que pagar aos ex-colaboradores a titulo de
indeminizagdo mesmo que venca a accédo. A 31 de Dezembro de 2016 o Grupo mantinha litigio com 25
ex-colaboradores e responsabilidades financeiras provisionadas nos termos acima descritos de aproxima-
damente 733.545 Euros. (Nota 28).

- O Grupo procedeu em 2013 a um despedimento colectivo nos termos estabelecidos na Lei, que abran-
geu 21 colaboradores. Parte destes contestaram o referido processo e interpuseram uma acc¢ao em Tribu-
nal visando a sua anulacéo e a sua reintegragdo no quadro do Grupo. O Grupo e os consultores juridicos
responsaveis pelo processo consideram que existe elevada probabilidade de ganho por parte do Grupo
tendo, por isso, constituido uma proviséo correspondente apenas as obrigacdes legais previstas na legis-
lacdo laboral em caso de despedimento colectivo que tera que pagar aos ex-colaboradores a titulo de in-
deminizagdo mesmo que venca a ac¢do. A 31 de Dezembro de 2016 o Grupo mantinha litigio com 14 ex-
colaboradores e responsabilidades financeiras provisionadas nos termos acima descritos de aproximada-
mente 360.000 Euros. (Nota 28).

O Grupo procede também a constituicdo de diversas provisfes técnicas relacionadas com o normal funci-
onamento da sua principal actividade, a exploragdo de jogos de fortuna ou azar. De entre as mais signifi-
cativas h4 a destacar:

- Existéncia de uma conta a pagar no montante total de 1.872.791 euros respeitante a responsabilidades

por prémios de jogo acumulado. Este passivo € revisto numa base mensal, em funcéo dos prémios acu-
mulados anunciados nas diversas salas de jogos dos Casinos explorados pelo grupo (Nota 29).

Garantias prestadas

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 o Grupo apresentava as seguintes garantias prestadas:

Dez - 16 Dez - 15
Obrigagdes relacionadas com o Imposto Especial de Jogo 24.494.052 22.050.000
Processos fiscais em curso / contencioso legal 7.414.888 7.414.888
Fornecedores correntes 39.250 39.250
31.948.190 29.504.138

GESTAO DE RISCOS FINANCEIROS

O Grupo Estoril-Sol no normal desenvolvimento das suas actividades, esta exposto a uma variedade de
riscos financeiros susceptiveis de alterarem o seu valor patrimonial. Por risco financeiro, entende-se,
justamente a probabilidade de se obterem resultados diferentes do esperado, sejam estes positivos ou
negativos, alterando de forma material e inesperada o valor patrimonial do Grupo.

Com o intuito de minimizar o impacto potencial destes riscos o Grupo adopta uma politica financeira
rigorosa e consiste assente em dois instrumentos de vital importancia:

- a aprovacgdo de orgamento anual e respectiva revisao e analise de desvios numa base mensal, e;

- a elaboragdo de um planeamento financeiro e de tesouraria, também ele revisto numa base mensal.
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Os riscos financeiros com eventual impacto nas actividades desenvolvidas pela Grupo séo os que abaixo
se apresenta:

Risco de crédito:

O risco de crédito esta relacionado com os saldos a receber de clientes e outros devedores, classificados
em balango nas rubricas, “Clientes” e “Outras contas a receber”, respectivamente.

A legislacé@o portuguesa proibe as concessionarias de casinos de conceder crédito a actividade de jogo
pelo que, as Empresas concessionarias nao estdo expostas a risco de crédito.

As demais receitas da actividade de restauragdo e animacdo, que representam cerca de 2,8% das
receitas totais do Grupo, traduzem uma exposi¢ao despicienda.

Risco de liquidez:

A gestdo do risco de liquidez assenta na manutencdo de um nivel adequado de disponibilidades e na
contratacdo de limites de crédito que permitam ndo s6 assegurar o normal desenvolvimento das
actividades do Grupo como também de fazer face a eventuais operagfes de caracter extraordinario.

Em funcdo dos meios monetarios libertos pelas empresas que compdem o Grupo, entende-se que 0 risco
financeiro a que o Grupo esta exposto é diminuto, tendo o0 mesmo juizo de valor prevalecido na analise
efectuada pelas Instituicbes Financeiras, expresso na dispensa da prestacdo de quaisquer garantias
patrimoniais nas operac¢des contratadas, reforcado ainda no facto ndo menos relevante de o Grupo ter
vindo sucessivamente ao longo dos anos a reduzir o seu passivo financeiro, dando assim bom
cumprimento aos compromissos assumidos.

Risco de taxa de juro

A exposicdo do Grupo ao risco de taxa de juro advém da existéncia, no seu balanco, de activos e passivos
financeiros, contratados a taxa variavel. A alteracdo das taxas de mercado tem um impacto directo no
valor dos juros recebidos e/ou pagos, provocando consequentes variagdes de caixa.

Parte significativa do financiamento obtido pela Empresa é classificado como corrente, pelo que apresenta
revisOes de taxa de juro com alguma frequéncia, o que significa uma maior exposi¢do as flutuagbes nas
taxas de juro de mercado, sejam elas a favor ou desfavor da Empresa.

Caso as taxas de juro de mercado tivessem sido superiores em 1% durante os exercicios findos em 31 de

Dezembro de 2016 e 2015, os custos financeiros daqueles exercicios teriam aumentado
aproximadamente em 431.000 Euros e 701.000 Euros, respectivamente.

Risco e taxa de cambio

Todas as operacdes sdo realizadas em Euros, com excepc¢do de algumas importacdes correntes, de prazo
ndo superior a 45 dias, realizadas em dolares americanos, pelo que o Grupo tém uma exposi¢do diminuta
ao risco cambial.
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32. ACONTECIMENTOS APOS A DATA DE BALANGO

- Durante o primeiro trimestre de 2017 o Grupo liquidou 11.606.867 Euros relativos & contrapartida anual
do Imposto Especial de Jogo, 3.241.292 Euros referentes ao remanescente calculado sobre a contraparti-
da minima, e 6.541.148 Euros referentes ao Imposto Especial de Jogo relativo ao periodo de Dezembro
de 2016 (Nota 29), tendo sido canceladas garantias bancarias prestadas pelo Grupo no montante total de
17.244.052 Euros.

33. RESULTADO CONSOLIDADO POR ACGCAO

O resultado liquido consolidado por acgdo basico e diluido dos exercicios findos em 31 de Dezembro de
2016 e em 31 de Dezembro de 2015 foi determinado como segue:

Dez - 2016 Dez - 2015
Resultado liquido atribuivel a accionistas da empresa méae 6.554.939 4.196.033
Numero médio ponderado de acgdes em circulagdo 11.931.119 11.931.119
Resultado por acg¢ao bésico e diluido 0,55 0,35

Pelo facto de ndo existirem situagfes que originam diluicdo, o resultado liquido por accéo diluido é igual
ao resultado liquido por ac¢éo basico.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

Relato sobre a auditoria das demonstra¢des financeiras

Opinido

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas de ESTORIL SOL - Sociedade Gestora de Participacdes
Sociais, S.A. (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de Dezembro de 2016 (que evidencia um
total de 125.521.429 euros e um total de capital préprio de 91.260.481 euros, incluindo um resultado liqui-
do de 6.654.939 euros), a demonstracdo dos resultados por naturezas, a demonstracdo das alteragdes no
capital préprio e a demonstragdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as
demonstragdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posi¢do financeira de ESTORIL SOL - Sociedade Gestora de Participa-
¢Oes Sociais, S.A. em 31 de Dezembro de 2016 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos
ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro do Sistema de
Normalizacdo Contabilistica.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efectuada 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 responsabi-
lidades nos termos dessas normas estdo descritas na seccdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria
das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade 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 opiniao.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdao as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior impor-
tancia na auditoria das demonstragées financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no
contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formacao da opinido, e ndo emi-
timos uma opinido separada sobre essas matérias.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Beneficios de reforma

As responsabilidades com reformas com adminis-
tradores em exercicio e jubilados envolvem um
significativo grau de julgamento dos pressupostos
de longo prazo, que poderdo resultar em variagoes
significativas nos montantes registados nas de-
monstragdes financeiras.

Conforme relatado na nota 14 do Anexo as De-
monstragdes Financeiras, verificou-se alteracdo de
pressupostos no estudo actuarial, em relagdo ao
periodo anterior, quer a nivel de taxa de desconto,
quer da data de inicio da responsabilidade.

Este tipo de “bénus” constitui factores de risco
evidenciando, também, matéria relevante para

efeitos de auditoria.

Partes de capital em Subsididrias

Conforme divulgado na nota 7 do anexo as de-
monstragdes financeiras, a ESTORIL SOL, S.G.P.S.,
S.A., apresenta em partes de capital em subsidia-
rias um montante de 123.348.382 euros, por efeito
da aplicagdo, no seu registo, do “método da equi-
valéncia patrimonial”e, ainda, por efeito da con-
cessdo de prestacOes acessoérias de capital.

De acordo com o preconizado nas normas de con-
tabilidade e relato financeiro (NCRF) - as partes de
capital em subsididrias sdo analisadas a data de
cada balango por forma detectar indicadores de
eventuais perdas por imparidade. Se existirem in-
dicadores o valor recuperavel do activo é avaliado.
A valorimetria das participagdes é assunto que
consideramos relevante na auditoria.

Avalidmos a razoabilidade dos pressupostos e es-
timativas assumidas no célculo actuarial e a meto-
dologia de calculo de responsabilidade.

Avalidamos a independéncia do perito.

VerificAmos que os Estatutos da Entidade consig-
nam tais direitos de reforma.

Compreensdo, avaliagdo e valorizagdo dos inves-
timentos em partes de capital considerados rele-
vantes.

Foi feita a afericdo da andlise do 6rgao de gestao
por referéncia a comparacao do desempenho actu-
al com as estimativas em exercicios anteriores.

Avalidmos a razoabilidade da aplicagdo do método
da equivaléncia patrimonial.
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Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do 6rgao de fiscalizacdo pelas demonstra¢des financeiras
O orgao de gestao é responsavel pela:

- preparacao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a po-
sigdo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Nor-
mas Contabilisticas e de Relato Financeiro do Sistema de Normalizagdo Contabilistica;

- elaboracao do relatério de gestao, incluindo o relatério do governo societdrio, nos termos legais e
regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacdo de
demonstragées financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou erro;

- adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplica-
vel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das actividades.

O orgao de fiscalizagdo é responsavel pela supervisdao do processo de preparagdo e divulgacdo da infor-
macao financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstra¢des financeiras
como um todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas ndo é uma garantia de
que uma auditoria executada de acordo com as ISA detectard 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 econémicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstrag¢des financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos cep-
ticismo profissional durante a auditoria e também:

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstrac¢des financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses
riscos, e obtemos provas de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinido. O risco de ndo detectar uma distor¢do material devido a fraude é maior que o
risco de ndo detectar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver con-
luio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicao ao controlo interno;

- obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para auditoria com o objectivo de conce-
ber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar
uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

- avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas conta-
bilisticas e respectivas divulgacdes feitas pelo 6rgao de gestao;

- concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgao de gestdao, do pressuposto da continuidade e,
com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acon-
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tecimentos ou condicdes que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade da Entida-
de para dar continuidade as suas actividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atengdo no nosso relatério para as divulgacdes relacionadas incluidas nas de-
monstragdes financeiras ou, caso essas divulga¢des ndo sejam adequadas, modificar a nossa opini-
do. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério.
Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas ac-
tividades;

- avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstracdes financeiras, incluindo as
divulgagOes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacgdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

- comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o érgado de fiscalizacdo, entre outros
assuntos, o &mbito e o calendario planeado de 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 fiscalizagao,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracdes financeiras do
ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso
relatério, excepto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagdo ptublica;

- declaramos ao 6érgdo de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a inde-
pendéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser percepcio-
nadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagdo constante do relatério
de gestdo com as demonstragdes financeiras e, as verificacdes previstas nos ntimeros 4 e 5 do artigo 451.°
do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.° n.° 3, alinea e) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de pare-
cer que o relatdrio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis
em vigor, a informacao nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras auditadas, e, ten-
do em conta o conhecimento e apreciacao sobre a Entidade, nao identificAmos incorrec¢des materiais.

Sobre o relatorio do governo societario
Dando cumprimento ao artigo 451.%, n.° 4, do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
relatério do governo societario inclui os elementos exigiveis a Entidade nos termos do artigo 245.°-A do

Codigo dos Valores Mobiliarios, ndao tendo sido identificadas incorrecgdes materiais na informacao di-
vulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e m) do referido artigo.
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Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.® 537/2014 do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 16 de Abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relata-
mos, ainda, o seguinte:

- fomos eleitos auditores externos da Entidade pela primeira vez na assembleia-geral de accionis-
tas, realizada em 10 de Julho de 2007, para um mandato findo em 2007, mantendo-nos em fungdes até ao
presente periodo. A nossa tltima nomeacdo ocorreu na assembleia-geral de accionistas, realizada em 4
de Fevereiro de 2013 para um mandato compreendido entre 2013 e 2016;

- o 6rgdo de gestdo confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e execugdo da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o cepticismo profissional e concebemos procedimentos
de auditoria para responder a possibilidade de distor¢do material das demonstracdes financeiras devido a
fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificimos 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 6rgao de fiscalizacdao da entidade em 21 de Abril de 2017; e

- declaramos que ndo prestimos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo 77.°, ntimero 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face a
Entidade durante a realizacdo da auditoria.

Lisboa, 21 de Abril de 2017

LAMPREIA, VICOSO & ASSOCIADO
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
(registada na CMVM sob o n.° 20161466)
representada por

José Martins Lampreia , ROC

CAPITAL SOCIAL: 80.000 EUROS
CONSERVATORIA DO REGISTO COMERCIAL DE LISBOA - NIPC - 504 176 544
INSCRITA NA LISTA DOS REVISORES OFICIAIS DE CONTAS SOB O N° 157

REGISTADA NA C.M.V.M. SOB O N° 20161466



RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
(Contas individuais)

Senhores Accionistas,

Nos termos das disposicdes legais aplicaveis e do contrato social, cumpre-nos submeter a aprecia-
cao de V. Exas. o Relatério e Parecer sobre os Relatérios de Gestao e do Governo da Sociedade e
demonstracdes financeiras individuais, apresentados pelo Conselho de Administracdo da ESTORIL
SOL, S.G.P.S., S.A,, relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.

1- RELATORIO

1.1- O Conselho Fiscal acompanhou, no decurso do exercicio, a gestdo e atividade da empresa,
efetuou reunibes periddicas e manteve contactos regulares com o Conselho de Administracéo e
com outros responsaveis da sociedade, que sempre prestaram os esclarecimentos devidos dispo-
nibilizando toda a documentagéo solicitada para o exercicio das suas func¢des, ndo tendo tomado
conhecimento de quaisquer irregularidades.

1.2- O Conselho Fiscal efectuou as andlises e verificagdes que Ihe estdo cometidas e que conside-
rou necessarias nas circunstancias. Acompanhou os procedimentos do controlo dos riscos, o siste-
ma de controlo interno implementado e a politica e estrutura das remuneragées dos Orgéos Sociais.
Fiscalizou, ainda, o processo de preparac¢édo e divulgacdo da informacéo financeira.

1.3- Os Relatérios de Gestdo e do Governo da Sociedade descrevem as politicas seguidas, a acti-
vidade econdmica e financeira, os condicionalismos envolventes, relativos ao exercicio em apreco,
as perspectivas de evolugdo face a conjuntura e as praticas governativas da sociedade.

1.4- As contas individuais, integrando o balanco, a demonstra¢do dos resultados por naturezas, a
demonstracéo das alteracdes no capital proprio e a demonstracao dos fluxos de caixa e respetivos
Anexos, estdo de acordo com os registos contabilisticos e observam as politicas e praticas contabi-
listicas das normas nacionais de relato financeiro (NCRF).

1.5- No cumprimento de disposi¢des legais, o Conselho certificou-se da independéncia dos Reviso-
res Oficiais de Contas notando o seu profissionalismo e capacidade técnica, fiscalizou, com a perio-
dicidade adequada, a sua actividade, através de reunibes e da constatagdo das verificagbes por
eles efectuadas. Notou, ainda, que se devera operar, por motivos legais, a rotacdo dos Revisores
Oficiais de Contas.

1.6- Apreciamos a Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria, sobre a informacéao finan-
ceira individual, e o Relatério Adicional ao Orgéo de Fiscalizag&o, tudo documentos elaborados pe-
los Revisores Oficiais de Contas, que merecem a nossa concordancia.

1.7- O Conselho Fiscal ponderou a proposta de aplicacédo de resultados apresentada pelo Conselho
de Administragéo.



2 - DECLARACAO DE RESPONSABILIDADE

O Conselho Fiscal declara nos termos e para os efeitos do disposto na alinea ¢) do n.°.1 do artigo
245.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios que, tanto quanto € do seu conhecimento, a informacéo
constante das demonstracdes financeiras individuais, relativa ao exercicio de 2016, foi elaborada
em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal, dando uma
imagem verdadeira e apropriada da posicdo financeira, o resultado das operacdes, as alteracdes no
capital préprio e os fluxos de caixa da ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A., e que os relatérios de gestao
e de governo da sociedade exp&em fielmente a evolucao dos negécios, do desempenho e da posi-
¢éao financeira da sociedade e contém uma descricdo dos principais riscos e incertezas com que se
defronta.

3 - PARECER
Face ao exposto, apreciamos os Relatérios de Gestdo e do Governo da Sociedade, balanco e con-
tas individuais relativos ao exercicio de 2016, bem como a proposta de aplicagdo de resultados,

sendo nosso parecer que 0s mesmos estdo em condi¢Bes de ser discutidos e votados em Assem-
bleia-Geral.

Estoril, 26 de Abril de 2017

O Conselho Fiscal

Presidente - Mario Pereira Pinto

Vogal — Antonio José Alves da Silva

Vogal — Manuel Martins Lourengo
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

Relato sobre a auditoria das demonstra¢oes financeiras consolidadas

Opinido

Auditdmos as demonstrag¢des financeiras consolidadas anexas de ESTORIL SOL - Sociedade Gestora de
Participagdes Sociais, S.A. (o Grupo), que compreendem a demonstragdo consolidada da posigdo finan-
ceira em 31 de Dezembro de 2016 (que evidencia um total de 161.151.408 euros e um total de capital pro-
prio de 77.732.724 euros, incluindo um resultado liquido de 6.554.939 euros), a demonstragao consolidada
dos resultados, a demonstracao consolidada dos resultados e de outro rendimento integral, a demonstra-
¢do consolidada das alteragdes no capital préprio e a demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa rela-
tivas ao ano findo naquela data, e o anexo as demonstragdes financeiras consolidadas que incluem um
resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigdo financeira consolidada de ESTORIL SOL - Socie-
dade Gestora de Participagdes Sociais, S.A., em 31 de Dezembro de 2016 e o seu desempenho financeiro
e fluxos de caixa consolidados relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacio-
nais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adoptadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efectuada 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 responsabi-
lidades 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 que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar
uma base para a nossa opinido.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdao as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior impor-
tancia na auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstracGes financeiras consolidadas como um todo, e na
formacao da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.



LAMPREIA, VICOSO & ASSOCIADO

SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS, LDA.

Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Reconhecimento do rédito

As Normas Internacionais de Auditoria (ISA) pre-
sumem como eventual factor risco de fraude o de-
sempenho financeiro.

Conforme referido na nota n.° 6 do Anexo as De-
monstragdes Financeiras Consolidadas os provei-
tos do Grupo resultam, na sua quase totalidade,
das empresas subsididrias concessionarias das
areas de jogos de fortuna e azar do Estoril e Pévoa
do Varzim e do jogo online.

Note-se que o Imposto Especial de Jogo, suportado
pelo Grupo Estoril So,l em 2016, foi de cerca de
96.450.000 euros.

Este assunto evidencia matéria relevante de audi-
toria.

Activos fixos tangiveis e activos intangiveis

Os activos intangiveis respeitam as concessdes dos
jogos de fortuna e azar do Casino do Estoril, Casi-
no de Lisboa, Casino da P6évoa e jogo online.

Conforme relatado na nota n.° 17 do Anexo as De-
monstragdes Financeiras Consolidadas, a Gestao
realizou uma estimativa técnica do valor de cada
uma das concessdes, ndo tendo detectado qualquer
indicio de imparidade, face a melhoria dos indica-
dores que serviram de base ao ultimo estudo de
imparidade, efectuado por entidade independente,
e que se consubstanciam no crescimento das recei-
tas do jogo, em todas as concessdes e bem assim na
melhoria dos resultados.

Embora as receitas do jogo sejam objecto de fiscali-
zagdo e validacao pelos Servicos de Regulacdo e
Inspeccdo de Jogos (SRIJ), entidade estatal de su-
pervisdao, que dispde de instalagdes nos casinos,
para esse fim, avalidmos o ambiente de controlo
interno do Grupo, e efectuamos procedimentos
substantivos analiticos a fim de aferir a conformi-
dade das receitas, nos quais se incluiram:

verificagdo de depdsitos bancérios das receitas;

verificagdo da concordancia do registo das receitas
do jogo com o mapa da contrapartida anual vali-
dado pelo (SRIJ); e

contagens de caixas.

Avalidmos, por amostragem, as aquisi¢des e abates
de bens afectos a exploracao do jogo, e respectivas
autorizagdes, para o efeito, por parte da entidade
supervisora, SRIJ. Testdmos a conformidade das
amortizagOes praticadas.

Avalidmos os requisitos de inventario.
Quanto ao valor de recuperagdo das concessdes

verificdimos o crescimento das receitas do jogo e a
melhoria dos resultados.

CAPITAL SOCIAL: 80.000 EUROS
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Os activos fixos tangiveis apresentam, em 31 de
Dezembro de 2016, 42.654.547 euros, de bens alo-
cados as concessdes acima mencionadas, e, conse-
quentemente reversiveis para o Estado no final das
respectivas concessdes. De notar que estes bens sdo
objecto de comparticipacdo do Estado por deducao
fiscal ao imposto de jogo, e estao sujeitos a um con-
trolo por parte da entidade supervisora, Servico de
Regulacao e Inspeccao de Jogos, adiante designada
(SRIJ). Em cumprimento do estabelecido no artigo
21.° da Lei do Jogo, é efectuado um inventario de 2
em 2 anos e remetido, para deteccdo de qualquer
divergéncia para o SRIJ.

Este assunto evidencia matéria relevante de audi-
toria.

Beneficios de reforma

As responsabilidades com reformas com adminis-
tradores em exercicio e jubilados envolvem um
significativo grau de julgamento dos pressupostos
de longo prazo, que poderdo resultar em variacoes
significativas nos montantes registados nas de-
monstrag¢des financeiras.

Conforme relatado na nota 28 do Anexo as De-
monstragdes Financeiras consolidadas, verificou-se
alteracdo de pressupostos no estudo actuarial, em
relagdo ao periodo anterior, quer a nivel de taxa de

desconto, quer da data de inicio da responsabili-
dade.

Este tipo de “bénus” constitui factores de risco
evidenciando, também, matéria relevante de audi-
toria.

Avalidamos a razoabilidade dos pressupostos e es-
timativas assumidas no célculo actuarial e a meto-
dologia de calculo de responsabilidade.

Avaliamos a independéncia do perito.

VerificAmos que os Estatutos da Entidade consig-
nam tais direitos de reforma.
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Processos Judiciais e Contingéncias

A Gestdo monitoriza o risco inerente a matérias
fiscais e as disputas correntes com a Administragdo
Tributaria, tendo em atencdo o parecer expresso
pelos assessores juridicos e fiscais sendo apresen-
tadas nas notas 28 e 30 do anexo as demonstragdes
financeiras consolidadas.

A complexidade e o grau de julgamento inerente
as matérias fiscais mencionadas no anexo as de-
monstrac¢des financeiras consolidadas, bem como o
nivel de incerteza associado ao respectivo desfe-
cho, justificam que esta tenha constituido uma ma-
téria relevante para efeitos da nossa auditoria.

Riscos legais e requlatiérios

Tendo em conta a jurisdigdo em que as principais
empresas do Grupo operam - jogos de fortuna e
azar - e as condi¢des regulatérias impostas a esta
actividade, designadamente o cumprimento de
racios de autonomia financeira, conforme artigo
17.° da Lei do Jogo, existem riscos de penalizacodes
em caso de incumprimento.

As empresas do Grupo da actividade do jogo
cumpriram com os racios exigidos.

Este assunto evidencia matéria relevante de audi-
toria.

Compreensdo e avaliagdo do processo de monito-
rizacdo de litigios, designadamente de natureza
fiscal.

Revisao das actas das reunides dos 6rgdos sociais e
pedido de informagdes junto do Departamento de
Contencioso da empresa.

Confirmagdo junto dos advogados que prestam
servigos ao Grupo dos processos que patrocinam,
do seu desenvolvimento e de expectativas de éxito.

Anédlise independente dos principais processos
fiscais em curso.

Verificacdo da adequagdo das divulgagdes apre-
sentadas nas demonstrag¢des financeiras consolida-

das.

Avaliamos o cumprimento das condi¢des estabele-
cidas no artigo 17.° da Lei do Jogo, que indica um
racio de autonomia financeira minimo de 40% a
partir do sexto ano da concessao.

Também, quanto ao jogo online, o n.° 2 do artigo
16.° do Decreto-Lei n.° 66/2015, de 29 de Abril,
estabelece um racio de autonomia financeira mi-
nimo de 35%, que igualmente foi cumprido.
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Responsabilidades do 6rgdo de gestdo e do 6rgao de fiscalizacdo pelas demonstracdes financeiras con-
solidadas

O ¢rgdo de gestdo é responsavel pela:

- preparagdo de demonstra¢des financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicdo financeira consolidada, o desempenho financeiro consolidado e os fluxos de
caixa consolidados do Grupo de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS),
tal como adoptadas na Unido Europeia;

- elaboracao do relatério de gestao, incluindo o relatério do governo societdrio, nos termos legais e
regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstra¢des financeiras consolidadas isentas de distor¢dao material devido a fraude ou erro;

- adopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliacdo da capacidade do Grupo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicével,
as matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das actividades.

O orgao de fiscalizacdo é responsavel pela supervisao do processo de preparagdo e divulgagdo da infor-
macao financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstra¢des financeiras
consolidadas como um todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um
relatério onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas néo é
uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detectard sempre uma distor¢do ma-
terial 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 econémicas dos uti-
lizadores tomadas com base nessas demonstra¢des financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos cep-
ticismo profissional durante a auditoria e também:

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstra¢des financeiras consolida-
das, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respon-
dam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcio-
nar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detectar uma distor¢do material devido a fraude
é maior que o risco de ndo detectar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode
envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicao ao controlo
interno;

- obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objectivo de con-
ceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expres-
sar uma opinido sobre a eficdcia do controlo interno do Grupo;
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- avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas conta-
bilisticas e respectivas divulgacdes feitas pelo 6rgao de gestao;

- concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgao de gestdao, do pressuposto da continuidade e,
com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acon-
tecimentos ou condi¢Ges que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade do Grupo
para dar continuidade as suas actividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, de-
vemos chamar a aten¢do no nosso relatério para as divulgacdes relacionadas incluidas nas de-
monstragdes financeiras ou, caso essas divulga¢des ndo sejam adequadas, modificar a nossa opini-
do. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério.
Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que o Grupo descontinue as suas acti-
vidades;

- avaliamos a apresentacdo, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras consolidadas,
incluindo as divulgagodes, e se essas demonstragdes financeiras consolidadas representam as tran-
sacgdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacdo apropriada;

- obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informacao financeira das entidades
ou actividades dentro do Grupo, para expressar uma opinido sobre as demonstragdes financeiras
consolidadas. Somos responséaveis pela orientacdo, supervisdo e desempenho da auditoria do Gru-
PO e somos os responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria;

- comunicamos com os encarregados da governacdo, incluindo o érgao de fiscalizacdo, entre outros
assuntos, o &mbito e o calendério planeado de 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 6rgao de fiscalizagao,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracdes financeiras conso-
lidadas do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias
no nosso relatdrio, excepto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagdo publica; e

- declaramos ao érgdo de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a inde-
pendéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser percepcio-
nadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordéancia da informagéo constante do relatério
de gestao com as demonstragdes financeiras consolidadas e, as verificagdes previstas nos nimeros 4 e 5
do artigo 451.° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, alinea e) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de pare-
cer que o relatdrio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis
em vigor, a informagdo nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras consolidadas au-
ditadas, e, tendo em conta o conhecimento e apreciagdo sobre o Grupo, ndo identificimos incorrecgdes
materiais.
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Sobre o relatério do governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 4, do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
relatério do governo societario inclui os elementos exigiveis ao Grupo nos termos do artigo 245.°-A do
Codigo dos Valores Mobiliarios, ndo tendo sido identificadas incorrec¢des materiais na informacao di-
vulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e m) do referido artigo.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 16 de Abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relata-
mos, ainda, o seguinte:

- fomos eleitos auditores da entidade-mae do Grupo pela primeira vez na assembleia-geral de ac-
cionistas realizada em 10 de Julho de 2007, para um mandato findo em 2007, mantendo-nos em fungdes
até ao presente periodo. A nossa dltima nomeacdo ocorreu na assembleia-geral de accionistas, realizada
em 4 de Fevereiro de 2013, para um mandato compreendido entre 2013 e 2016.

- o 6rgdo de gestdo confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras consolidadas. No planeamento e
execugdo da nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o cepticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distor¢ao material das demonstracdes fi-
nanceiras consolidadas devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificdimos qualquer dis-
tor¢do material nas demonstrac¢des financeiras consolidadas devido a fraude.

- confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rgdo de fiscalizagdo do Grupo em 21 de Abril de 2017; e

- declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°, nimero 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face ao
Grupo durante a realizagdo da auditoria.

Lisboa, 21 de Abril de 2017

LAMPREIA, VICOSO & ASSOCIADO
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
(Registada na CMVM sob o n.° 20161466)
representada por

José Martins Lampreia, ROC
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
(Contas consolidadas)

Senhores Accionistas,

Nos termos das disposicdes legais aplicaveis, cumpre-nos submeter a apreciacdo de V. Exas. o Re-
latorio e Parecer do Conselho Fiscal sobre os Relatérios de Gestdo e do Governo da Sociedade e
outros documentos de prestacdo de contas consolidadas, apresentados pelo Conselho de Adminis-
tragdo da ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A,, relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2016.

1- RELATORIO

1.1- Procedemos a andlise das operacfes realizadas pela sociedade consolidante e acompanhé-
mos as actividades do Grupo de empresas por ela liderado, quer directamente, quer através de es-
clarecimentos recolhidos junto da Administracdo e dos servi¢os, ndo tendo tomado conhecimento
de quaisquer irregularidades.

1.2- O Conselho Fiscal efetuou reunies periddicas, procedeu a analises e verificagfes que Ihe es-
tdo cometidas e que considerou necessarias nas circunstancias. Acompanhou os procedimentos do
controlo dos riscos, o sistema de controlo interno implementado e a politica e estrutura de remune-
racdes dos Orgdos Sociais. Fiscalizou, ainda, o processo de preparacéo e divulgacédo da informa-
¢éao financeira.

1.3- Os Relatérios de Gestdo e do Governo da Sociedade descrevem as politicas seguidas, a acti-
vidade economica e financeira, os condicionalismos envolventes, relativos ao exercicio em apreco,
as perspectivas de evolugdo face a conjuntura e as praticas governativas da sociedade.

1.4- As contas consolidadas, integrando as demonstra¢des consolidadas da posi¢éo financeira, dos
resultados e do rendimento integral consolidados, das altera¢des no capital préprio consolidado, dos
fluxos de caixa consolidados e respectivo anexo, estdo de acordo com os registos contabilisticos e
observam as politicas e praticas contabilisticas das normas internacionais de relato financeiro
(IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia.

1.5- No cumprimento de disposi¢des legais, o Conselho certificou-se da independéncia dos Reviso-
res Oficiais de Contas notando o seu profissionalismo e capacidade técnica, fiscalizou, com a perio-
dicidade adequada, a sua actividade, através de reunides e da observacao das verificagdes por eles
efectuadas. Notou, ainda, que se devera operar, por motivos legais, a rotagdo dos Revisores Ofici-
ais de Contas.

1.6- Apreciamos a Certificacdo Legal das Contas e Relatdrio de Auditoria, sobre a informacéao finan-
ceira consolidada, e o Relatério Adicional ao Orgdo de Fiscalizac&o, tudo documentos elaborados
pelos Revisores Oficiais de Contas, que merecem a nossa concordancia.



2 - DECLARACAO DE RESPONSABILIDADE

O Conselho Fiscal declara nos termos e para os efeitos do disposto na alinea c¢) do n.°.1 do artigo
245.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios que, tanto quanto € do seu conhecimento, a informacéo
constante das demonstra¢des financeiras consolidadas, relativa ao exercicio de 2016, foi elaborada
em conformidade com normas internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adoptadas na
Unido Europeia, dando uma imagem verdadeira e apropriada da posicdo financeira, o resultado das
operacdes, as alteracdes no capital proprio e os fluxos de caixa da ESTORIL SOL, S.G.P.S.,S.A,, e
que os relatérios de gestdo e de governo das sociedades expdem fielmente a evolucédo dos
negécios, do desempenho e da posicédo financeira do grupo e contém uma descricdo dos principais
riscos e incertezas com que se defronta.

3 - PARECER
Face ao exposto, apreciamos os Relatérios de Gestao e do Governo da Sociedade e as demonstra-
¢Bes financeiras consolidadas da ESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A,, relativos ao exercicio de 2016,

sendo nosso parecer que 0s mesmos estdo em condi¢bes de ser discutidos e votados em Assem-
bleia-Geral.

Estoril, 26 de Abril de 2017

O Conselho Fiscal

Presidente - Mario Pereira Pinto

Vogal — Antonio José Alves da Silva

Vogal — Manuel Martins Lourengo






