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Inicidmos o ano 2014 com moderado otimismo e, ao longo do ano, as expetativas foram-se
concretizando. Embora sem retornar a ritmos de crescimento robusto da atividade econdémica
- nem em Portugal nem no espago europeu — foram afastados os receios de declinio. A retoma
da confianca, a consolidag3o dos equilibrios orcamentais e a agdo determinada do Banco Central
Europeu, contribuiram decisivamente para reverter o sentimento negativo que, nos ultimos
anos, afetava a economia europeia. Os Estados Unidos da América continuam a dar cartas no
que diz respeito ao ataque ao crescimento anémico e a ameaca de deflagio.

Mas, apesar das boas noticias, outras evolugdes ensombraram o ano de 2014. O agravamento
do conflito que envolve a Ucrénia e a RUssia e as medidas sancionatérias impostas a esta Gltima
acabaram por afetar as relagdes comerciais com aquela regido. O fim do longo ciclo de alta
das commodities, desde os bens alimentares, aos metais e ao gas e petroleo alterou, de forma
significativa, o padrdo de crescimento das economias emergentes.

O exercicio de 2014 foi 0 melhor ano de sempre da Corticeira Amorim, que apresentou os
melhores indicadores da sua ja longa historia. Vendas, EBITDA e resultados registaram valores
superiores a qualquer outro exercicio, apresentando mesmo crescimentos de realcar.

A conjugagdo de uma melhor conjuntura econdémica em alguns dos seus principais mercados
e a materializagdo dos efeitos ao nivel da eficiéncia operacional das a¢es e investimentos
realizados nos dltimos anos foram factos relevantes para a consecugdo daquele registo. O
esforco e o enfoque das equipas, quer na producéo, quer na relagdo com os clientes, as agdes
de melhoria continua que sdo jd uma imagem de marca da Corticeira Amorim, somaram aos
efeitos positivos ja mencionados. Também a melhoria da fungdo financeira, menor divida,
menor taxa de juro, influenciou positivamente o exercicio.

A Unidade de Negécios Matérias-Primas registou um assinaldvel crescimento da sua
atividade, fruto da maior campanha de compra efetuada em 2013, facultando as empresas
transformadoras o acesso a corti¢a adequada aos seus produtos, em qualidade e quantidade
ideais. Nesta Unidade, 2014 fica marcado pela competitiva campanha de compra de cortica,
pela consolidacdo dos investimentos efetuados na modernizagdo das suas instalacdes e pela
continuidade da aposta no I&D florestal.

4 — RELATORIO E CONTAS ‘14 CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.



A UN Rolhas tem demonstrado um crescimento consistente e sustentado, executando de
forma rigorosa o que identificou como sendo critico e estratégico para o desenvolvimento e
crescimento da sua atividade. Focada no aumento e consolidagdo da sua quota de mercado e
no controlo rigoroso da sua eficiéncia, tem refor¢ado a suaimagem junto do mercado vinicola,
tendo-se destacado dos mais diretos concorrentes, oferecendo uma oferta Gnica em termos
de fiabilidade de produtos, disponibilidade e servigo ao cliente.

O volume de negdcios da UN Revestimentos registou um decréscimo face a 2013, que resultou,
em grande parte, da situagdo politica e econdmica do Leste Europeu. Apesar do forte aumento
de vendas da US Floors, esta evolug3o ndo foi nas gamas de produtos fornecidos pela Amorim
Revestimentos.

Na UN Aglomerados Compésitos o ano fica marcado por profundas alteracdes de modelo e
de negdcio, nomeadamente a transferéncia da produgdo de granulados para rolhas paraa UN
respetiva e a concentragdo geografica das linhas de produgdo de cortiga com borracha, com
aproveitamento de sinergias e economia de custos logisticos e industriais, reforcando a posigdo
competitiva da organizagdo. Apesar de ter registado vendas totais inferiores ao ano anterior,
a UN registou um crescimento, ainda que ligeiro, nas vendas para o mercado extra-grupo.

A UN Isolamentos apresentou um aumento assinaldvel do volume de negécios, destacando-se
as vendas do principal produto desta UN, os aglomerados de cortiga expandida, traduzindo
o acompanhamento permanente dos principais mercados bem como a forte apeténcia pelos
produtos ecoldgicos e versateis que integram a oferta desta UN.

O ano 2014 fica ainda marcado pela constituicdo da incubadora de negécios da Corticeira
Amorim, com a missdo incentivar o empreendedorismo, potenciando a investigagdo e a inovagdo
no setor da corti¢a. A Amorim Cork Ventures surge, assim, com o propésito de fomentar a
criagdo/projecdo de novos produtos e negdcios com cortica, orientados fundamentalmente
para os mercados externos, proporcionando aos empreendedores o acesso n3o apenas a
financiamento, como também a competéncias de gestdo, knowhow e a redes de contactos
em diferentes setores e paises. O interesse gerado por esta iniciativa e o conhecimento que
aporta ao setor sdo genuinamente entusiasmantes.

Estamos conscientes da relevancia da cortica enquanto material que responde de forma impar
3o desafio dos novos consumos: sustentaveis e éticos. Por isso, a validade da nossa missdo
reafirma-se a cada dia e os nossos objetivos permanecem claros. Somos o lider da indUstria,
colocamos o nosso talento e as nossas competéncias ao servigo do desenvolvimento de um
portefélio de produtos que colocam a cortiga numa infinidade de areas, onde ela efetivamente
aporta valor. Fazemo-lo com qualidade, performance técnica e em harmonia com a Natureza.
Um desafio permanente que ¢, simultaneamente, a nossa determinagdo e a nossa paixao.

Uma palavra de agradecimento e reconhecimento, em meu nome e em nome de todo do
Conselho de Administragdo da Corticeira Amorim, aos nossos clientes, pelo continuo suporte
e apoio; aos nossos colaboradores, pelo empenho, profissionalismo e entusiasmo com que
enfrentaram todos os desafios ao longo do ano; aos nossos fornecedores, pelo reforgo das
parcerias existentes; e aos acionistas da Corticeira Amorim pela confianga que depositaram
em toda a equipa.

Cordiais cumprimentos,

Anténio Rios de Amorim
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CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
Anténio Rios Amorim
Presidente

Nuno Filipe Vilela Barroca de Oliveira
Vice-Presidente

Fernando José de Araujo dos Santos Almeida
Vogal

Cristina Rios de Amorim Baptista
Vogal

Luisa Alexandra Ramos Amorim
Vogal

Juan Ginesta Vifas
Vogal

MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
Augusto Fernando Correia de Aguiar-Branco
Presidente

Rita Jorge Rocha e Silva
Secretério

CONSELHO FISCAL
Manuel Carvalho Fernandes
Presidente

Ana Paula Africano de Sousa e Silva
Vogal

Eugénio Luis Lopes Franco Ferreira
Vogal

Durval Ferreira Marques
Suplente

REVISOR OFICIAL DE CONTAS

Pricewaterhousecoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda,
representada por Anténio Joaquim Brochado Correia (ROC) ou por José Pereira Alves (ROC)

Efetivo

Herminio Anténio Paulos Afonso (ROC)
Suplente

Em execicio a 31 de dezembro de 2014
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MATERIAS-PRIMAS ROLHAS 1&D, INOVAGAO
Amorim Florestal, S.A. Amorim & Irméos, S.G.P.S., S.A.
Aprovisionamento Producgio Distribuigcido

Amorim & Irmédos, S.A.
Santa Maria de Lamas — Portugal

Amorim Florestal, S.A.
Ponte de Sor - Portugal

Amorim & Irméos, S.A
Unid. Ind. Raro
Vergada - Portugal

Amorim Florestal, S.A.
Coruche — Portugal

Amorim & Irméos, S.A
Unid. Ind. Valada
Valada - Portugal

Amorim Florestal, S.A.
Abrantes — Portugal
Amorim Florestal, S.A.
Unid. Ind. Salteiros
Ponte de Sor - Portugal

Amorim & Irmédos, S.A
Unid. Ind. Coruche
Coruche - Portugal

Amorim & Irmédos, S.A.
Unid. Ind. Champanhe
Santa Maria de Lamas — Portugal

Amorim Florestal Espafa, S.L
Algeciras — Espanha

Amorim & Irmédos, S.A.

Unid. Ind. Portocork

Santa Maria de Lamas — Portugal

Amorim Florestal Espafa, S.L.

San Vicente de Alcédntara — Espanha
Amorim & Irmédos, S.A.
Unid. Ind. Salteiros
Ponte de Sér - Portugal

Amorim Florestal Mediterrineo, S.L.
San Vicente de Alcantara — Espanha
Comatral - Compagnie Marocaine
de Transformation du Liége, S.A.
Skhirat - Marrocos

Francisco Oller, S.A.
Girona - Espanha

S.N.L. — Societé Nouvelle du Liége, S.A.
Tabarka - Tunisia

Trefinos, S.L.
Girona - Espanha

S.I.B.L. - S.A.R.L.

Jijel - Argélia

Augusta Cork, S.L.

San Vicente de Alcantara — Espanha
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Amorim & Irmédos, S.A.
Unid. Ind. Distribuicdo
Santa Maria de Lamas — Portugal

Amorim Cork Research, Lda.
Mozelos — Portugal

Amorim Cork Services, Lda.
Mozelos — Portugal

Trefinos Australia, Pty Ltd
Adelaide — Australia

Amorim Australasia
Adelaide — Australia

Amorim Cork Ventures, Lda.
Mozelos — Portugal

Amorim Cork Italia, S.p.A.
Conegliano — Itélia

Amorim Cork Deutschland, GmbH
Bingen am Rhein — Alemanha

Amorim Cork Bulgaria, EOOD
Sofia — Bulgaria

Amorim Cork America, Inc.
Napa Valley, CA - EUA

Amorim France, S.A.S.
Eysines, Bordéus — Franga
Amorim France S.A.S.
Unid. Ind. Sobefi
Cognac - Franga

Amorim France S.A.S.
Unid. Ind. Champfleury
Champfleury — Franga

Victor y Amorim, S.L.
Navarrete (La Rioja) — Espanha

Hungarokork Amorim, Rt.
Veresegyhaz — Hungria

Korken Schiesser, GmbH
Viena - Austria

Portocork America, Inc.
Napa Valley, CA - EUA

Amorim Cork South Africa (PTY) Ltd.
Cidade do Cabo - Africa do Sul

Corchera Gomez Barris, SA
Santiago — Chile

Wine Packaging & Logistic, SA
Santiago - Chile

Industria Corchera, S.A.
Santiago - Chile

Société Nouvelle des Bouchons
Trescasses, S.A.
Le Boulou - Franga

I.M. «Moldamorim», S.A.
Chisinau — Moldévia

Amorim Cork Beijing, Ltd.
Pequim - China

S.A. Oller et Cie
Reims — Franga

Corchos de Argentina, S.A.
Mendoza — Argentina

Sagrera et Cie
Reims — Franga

Trefinos Italia SRL
Treviso — Itdlia

Bouchons Prioux S.A.R.L.
Epernay - Franga

Amorim Cork Espafia S.L.
San Vicente de Alcantara — Espanha



AGLOMERADOS COMPOSITOS

REVESTIMENTOS

ISOLAMENTOS

Amorim Cork Composites, S.A.

Amorim Revestimentos, S.A.

Amorim Isolamentos, S.A.

Amorim Cork Composites, S.A.
Mozelos — Portugal

Amorim Cork Composites, S.A.
Corroios — Portugal

Amorim Industrial Solutions
Imobiliaria, S.A.
Portugal

Corticeira Amorim France, S.A.S.
Lavardac — Franca

Amorlink — Noise & Vibration
Control, Ltd
Istambul - Turquia

Chinamate (Xi’an) Natural
Products Co. Ltd.
Xi’an - China

Amosealtex Cork Co., Ltd
Xangai - China

Amorim Cork Composites, Inc.
Trevor, WI — EUA

Amorim (UK) Limited
West Sussex — Reino Unido

Producdo

Amorim Revestimentos, S.A.
S. Paio de Oleiros - Portugal

Amorim Revestimentos, S.A.
Lourosa — Portugal

Distribuicdo

Amorim Benelux B.V.
Tholen - Holanda

Amorim Deutschland GmbH & Co. KG
Delmenhorst — Alemanha

Amorim Flooring Austria GmbH
Viena — Austria

Amorim Flooring (Switzerland) AG
Zug - Suica

Amorim Revestimientos, S.A.
Barcelona - Espanha

Dom Korkowy, Sp. Zo.o

Cracovia - Poldnia

Amorim Flooring North America
Hanover, MD - EUA

Cortex Korkvertriebs GmbH
Furth — Alemanha

us Floors Inc.
Dalton, GA — EUA

Timberman Denmark A/S
Hadsund - Dinamarca

Distribui¢do

Amorim Isolamentos, S.A.
Mozelos — Portugal

Amorim Isolamentos, S.A.
Silves — Portugal

Amorim Isolamentos, S.A.
Vendas Novas — Portugal

SIX DE JAMES IRVINE
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JANEIRO

Voluntarios da Corticeira Amorim plantam 2014 sobreiros e
carvalhos. A iniciativa, realizada no ambito do programa Floresta
Comum e em parceria com a Quercus, decorreu no Caramulo numa
drea de trés hectares, ardida ha dois anos, e € uma das varias iniciativas
de reflorestagdo com espécies autdctones que tém sido encetadas
pelos voluntérios da Corticeira Amorim. Até ao final de 2014, foram
plantadas mais de oito mil arvores autdctones, com especial incidéncia
de sobreiros.

Rolha de cortica em exposi¢do no Design Museum, em Londres.
Sob a curadoria dos internacionalmente aclamados designers Edward
Barber e Jay Osgerby, a exposigdo In the Making apresenta 24 objetos
semimanufaturados e coloca neste conceituado palco a estética do
objeto inacabado. A rolha é apresentada através de um trago de
cortiga semitransformado, uma opgdo que evidencia a singularidade
do processo de transformagdo desta matéria-prima natural.

Amorim Revestimentos apresenta Corktech: a tecnologia que
diferencia os revestimentos de cortiga Wicanders® e que destaca de
forma tangivel os beneficios das suas cole¢des: superior desempenho
térmico e acustico, maior conforto e bem-estar e maior resisténcia ao
impacto. A base do desempenho assenta numa estrutura de mdltiplas
camadas, que integra dois subpavimentos de cortiga.

FEVEREIRO

Modalisboa com design em cortiga. Fruto de uma parceria com
a Corticeira Amorim, a cortiga surge como elemento principal do
projeto de cenografia e design de interiores de todo o evento, sendo
que a sua utilizagdo ndo se limitou ao piso. O aglomerado de cortiga
expandido — que se caracteriza por uma tonalidade escura - foi
amplamente utilizado como revestimento de paredes, assim como
em mobilidrio interior, especificamente concebido para este efeito.

Amorim Revestimentos integra solugdo livre de ftalatos para
superficies de trafego intenso. Esta evolugdo garante a substituicdo
dos ftalatos — uma substancia presente nos plastificantes, que podera
ser considerada prejudicial para a sade — em toda a gama HPS (High
Performance Surface) e apresenta ainda beneficios ao nivel do ar
interior, assegurando em simultaneo as caracteristicas originais da
solugdo, tais como flexibilidade, transparéncia e durabilidade.

14 — RELATORIO E CONTAS ‘14 CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

MARCO

Vitrahaus Loft, o primeiro projeto conjunto das marcas Vitra
e Artek, integra solugées de cortiga da Corticeira Amorim. O
espago representa os valores partilhados das marcas Artek e Vitra,
que se juntaram no Outono passado e que apresentam neste /oft a sua
primeira mostra conjunta. Comissariado pela Studioilse, o VitraHaus
Loft esteve aberto ao publico durante todo o ano, funcionando como
uma extensdo do Vitra Campus.

Corticeira Amorim fornece cortica para efeitos especiais em Captain
America 2 e Transformers 4. O bom desempenho, em termos de leveza
e suavidade, e o estatuto de material ecoldgico estiveram na base da
selecdo da cortiga para estas duas mega produgdes de Hollywood
que estrearam em 2014.

ABRIL

Parceria entre a Wallpaper, a Corticeira Amorim e o estudio
norte-americano Todd Bracher apresenta casacos de cortica no
Salone del Mobile, em Mildo. A Handmade é uma exposigdo anual
da internacionalmente prestigiada Wallpaper, uma publicagdo de
referéncia nas dreas de design e arquitetura, cujo mote é encetar novas
parcerias que culminem no langamento e apresentagio de objetos
Unicos que desafiem os limites do design.

Cortica acompanha navegador solitario Ricardo Diniz em viagem
maritima, de Portugal ao Brasil. A iniciativa delineada com o objetivo
homenagear a selegdo nacional e elevar o nome de Portugal naquele
que foi o maior evento do mundo em 2014 — o Mundial de Futebol - foi
um sucesso. No veleiro, a cortica foi aplicada em diferentes areas e
com tipologias distintas, essencialmente com o intuito de aumentar
o conforto deste espago.

Pavimento Revisilent, criado pela Revigrés em parceria com a
Amorim Cork Composites, distinguido com o prémio Inovagdo. A
iniciativa é da responsabilidade da Revista Anteprojetos e do Jornal
Construir e visa distinguir as empresas que desenvolvem solugdes
inovadoras vocacionadas para a construgdo.



JUNHO

Corticeira Amorim criaa Amorim Cork Ventures, umaincubadora de
negécios, com o proposito de fomentar a criagdo/projecdo de novos
produtos e negécios com cortiga, orientados fundamentalmente para
os mercados externos, proporcionando aos empreendedores 0 acesso
ndo apenas a financiamento, como também a competéncias de gest&o,
know-how e a redes de contactos em diferentes sectores e paises.

Royal College of Art exibe obra de Erika Cross em cortiga. Este
projeto resulta de uma parceria entre a escola de Londres e a Corticeira
Amorim, que possibilitou a inclusdo de um modulo dedicado a cortiga
no Mestrado de Design, um dos mais prestigiados a nivel mundial.
Com Tri-Fold, a designer tira partido das propriedades da cortiga
aglomerada e do tecido impermeavel para conferir rigidez, formar
estruturas robustas, leves e personalizaveis, de protegdo ou de suporte.

JULHO

Ervideira, Corticeira Amorim e El Corte Inglés juntos no langamento
mundial de Helix, o inovador packaging de vinho que permite que, a
partir do bindmio vidro/rolha de cortiga, se introduza o conceito de
abertura facil. Apresentado em 2013 a indUstria de vinho internacional
durante a maior feira de vinhos do mundo (Vinexpo, em Bordéus),
Helix estd jd a ser utilizado por inimeras marcas de vinho de Portugal,
Espanha, Franca e Itélia.

SETEMBRO

Amorim Isolamentos promove 52 Conferéncia Internacional, em
Lisboa. A iniciativa reuniu mais de 100 arquitetos de 18 nacionalidades
diferentes, permitindo a partilha de know-how sobre o aglomerado
de cortica expandida, com especial enfoque na sua adaptabilidade e
potencial para os sistemas de construgdo. A realizagdo deste evento
permitiu aprofundar o conhecimento sobre o mercado global, tendéncias
e expetativas, nomeadamente no que diz respeito a solugdes inovadoras
de design, processos de produgdo e sustentabilidade dos materiais.

OUTUBRO

SIX, de James Irvine, integra colegdo MATERIA, um projeto da
Corticeira Amorim, comissariado pela Experimentadesign, que
contempla agora 23 objetos da autoria de 11 designers nacionais e
internacionais. SIX foi um dos Ultimos objetos desenvolvidos por
este notdvel designer de produto britdnico que, de forma criativa
e funcional, se propds expandir a utilizagdo de cortiga e reforgar a
ligagdo milenar que o material tem com o vinho.

*RINCIPAIS



Mercedes-Benz e Garrett McNamara desenvolvem uma prancha de surf em cortiga, uma
iniciativa viabilizada pela parceria com a Corticeira Amorim e a Polen Surfboards. A escolha
deste material sustentavel foi clara para Garrett, que afirma ser “altamente resistente e ao
mesmo tempo flexivel para suportar o impacto de ondas gigantes”.

NOVEMBRO

Bienal de Design de Istambul destaca cortica nacional. Organizada pela Fundagdo para a
Arte e Cultura de Istambul (iKSV), a sequnda edigdo da Bienal assumiu-se como uma plataforma
privilegiada para repensar o papel do design na sociedade atual e o seu potencial enquanto
agente ativo de mudanga. A iniciativa contou com o patrocinio da Corticeira Amorim, fornecedor
exclusivo de cortica, e a cenografia do espaco foi desenhada pelo conceituado estidio de
arquitetura internacional Superpool.

Skate de cortica distinguido com o JEC Innovation Award, na Asia. Desenvolvido pela
Lavender | Archer Cork Skateboards em parceria com a Corticeira Amorim, constitui uma
evolugdo face aos skates tradicionais, proporcionando ao skater excelente plataforma, com
redugdo assinaldvel ao nivel da vibragdo, com comprovados beneficios técnicos e ambientais.
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EVOLUCAO
MACROECONOMICA
EM 2013

ALEAREARERRANARNNRRRRRN NN NANNNNARANRANRRNNRNN

1.1. APRECIAGCAO GLOBAL

O ano de 2014 evidenciou um ritmo de crescimento similar ao ano
transato, estima-se que em torno de 3,3%. Tal como nos dois anos
anteriores, dececionou face as expectativas. As semelhangas terminam
nesse ponto pois o detalhe do crescimento foi diverso — ja ndo foram
os emergentes a contribuir decisivamente para o crescimento, mas
sim as economias desenvolvidas a liderar o crescimento mundial. A
divergéncia entre as economias terd aumentado e este padrio foi visto,
inclusive, entre diversas economias desenvolvidas, com os Estados
Unidos da América e o Reino Unido a destacarem-se positivamente
face aos restantes. A Zona Euro e o Japdo expandiram-se apenas
marginalmente. A perspetiva de normalizagdo da politica monetaria da
Reserva Federal dos EUA, presente desde maio de 2013, foi determinante
na evolugdo das economias emergentes, sobretudo das mais expostas
ao financiamento externo e com exposi¢cdo ao USD. O abrandamento
premeditado da China e a queda acentuada no preco das commodities
(o petroleo desvalorizou 50% entre junho e o final do ano), que alguns
designam como “o fim do superciclo das mercadorias” (the end of
the commodities supercycle) constituiram outros condicionantes.
A globalizagdo ndo inverteu o curso mas abrandou — o comércio
internacional terd crescido a taxa de 3,1%. A instabilidade geopolitica
acentuou-se ao longo do ano com a questdo ucraniana a influenciar
negativamente a Zona Euro.

A economia da Zona Euro cresceu em 2014 de forma pouco expressiva
— apesar das condi¢Bes propicias a expansdo da atividade, estima-se
que a economia do Euro tenha registado apenas um incremento
econémico em torno de 0,8%. Foi, ainda assim, uma evolugdo positiva
relativamente ao ano anterior, em que se observou contragdo econdémica.
Ainstabilidade na Ucrdnia, o confronto com a Russia, o abrandamento
em economias como a chinesa, cuja influéncia no andamento do core
europeu é maior, determinou uma performance fraca. Sobretudo,
foi notério o pior desempenho comparado das maiores economias
europeias versus as da periferia. O mercado de trabalho evidenciou
duas dindmicas distintas — diminui¢do continuada do desemprego
alemdo e estabilizagdo em niveis altos do desemprego agregado. A
taxa de desemprego terd sido de 11,6%. A concess3o de crédito ao setor
privado ndo-financeiro registou contragdo durante todo o periodo,
ainda que a taxas sucessivamente menores. A Zona Euro observou
diminuigcdo continuada da inflagdo e das expectativas inflacionistas ao
longo do ano. Os pregos ao nivel do consumo terdo terminado o ano
em contracdo, resultando numa inflagcdo de 0,4% em 2014.

Os Estados Unidos da América terdo registado um crescimento de
2,4%, aquém do desejado mas ainda assim acima dos 2,2% observados
no ano anterior. Apos uma contragdo acentuada nos trés primeiros
meses do ano, devido as condi¢cBes climatéricas extremas, terdo
superado as expetativas de recuperagdo mais otimistas. O consumo
privado e o investimento, beneficiando da queda do petrdleo, de
uma politica fiscal menos restritiva e da manutenc¢do de condigbes
monetarias expansionistas, destacaram-se na contribuicdo para a
expansdo econdémica. O desemprego diminuiu de forma continua e
acentuada ao longo do periodo, registando taxas inferiores a 6,0%
desde setembro passado. Apesar da queda do prego do petrdleo, das
pressdes descendentes nos pregos internacionais e da valorizagio
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do USD, ainflagdo terd sido superior a observada em 2013. Estima-se
que em torno de 2,0%.

O Japdo apresentou um crescimento inferior ao observado em
2013. Apds um primeiro trimestre muito positivo, reagiu de forma
acentuadamente negativa (recessdo técnica no terceiro trimestre)
ao aumento previsto do imposto sobre o consumo a 1 de abril e ao
abrandamento da China. A introdu¢do de medidas de compensagdo
terd permitido a recuperagdo econdémica, estimando-se que tenha
registado uma expansdo de 0,6%.

O Reino Unido foi, a par dos EUA, a outra economia a evidenciar uma
aceleracdo do ritmo de crescimento em 2014. Tera crescido 2,6%.

Por sua vez, a Australia terd observado uma acelerac3o da taxa de
crescimento para algo em torno 2,8%.

A nivel dos emergentes, as expetativas sofreram um reajuste em baixa.
As previsdes mais recentes do Fundo Monetario Internacional apontam
para um crescimento destas economias em torno de 4,4%. A China
prosseguiu com a alteragdo de padrdo de crescimento — procurando
minimizar as vulnerabilidades da economia, acabou por apresentar
niveis de crescimento sucessivamente menores ao longo do ano.
Tera registado um crescimento em torno de 7,4%, o ritmo mais baixo
dos Ultimos 24 anos; pelo contrario, a india tera expandido a um
ritmo superior ao do ano anterior, antecipando-se com uma taxa de
crescimento estimado de 5,8%; por seu lado, quer Brasil quer Rassia
dececionaram — apesar dos organismos internacionais estimarem
variagbes positivas do output, 0,1% e 0,6% respetivamente, receia-se
que os valores definitivos apontem para contragdo econdémica. A
Africa do Sul terd registado menor crescimento em 2014, estima-se
que atingindo uma variagdo de 1,4%.

A nivel da politica monetéria, o ano de 2014 manteve a tdnica nas
condigdes ultra-expansionistas que ja se observavam nos anos anteriores
e que foram implementadas como reagéo a crise financeiro-econémica
que teve origem em 2007/08. A grande diferenga decorreu da postura
da Reserva Federal Americana (FED) em anular gradualmente as
medidas extraordinérias de quantitative easing e da disponibilidade
do Banco Central Europeu, sobretudo a partir de maio/junho, em
ponderar uma abordagem semelhante a adotada pelos congéneres
FED e Banco da Inglaterra (BoE). O Banco do Japdo manteve em
2014 a abordagem extraordinaria pelo que se passou a perspetivar
um andamento divergente de politicas monetérias entre estes dois
grupos de bancos centrais/economias, refletindo disparidades nos
ciclos econémicos. As yields diminuiram significativamente nas
economias desenvolvidas enquanto os prémios de risco alargaram
em muitas economias emergentes. A inflagdo terd registado descida
generalizada a nivel mundial, com diversas economias a registar
variagdo negativa de pregos com o aproximar do final do ano. A
queda do prego do petréleo, acelerada apos a recusa da organizagio
dos Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) em cortar produgdo em
finais de novembro, a par da descida generalizada da componente
alimentos, fizeram surgir receios deflacionistas generalizados. O BCE



manteve a abordagem expansionista que ja tinha seguido em 2013 e voltou a cortar, por duas
vezes, a taxa diretora de 0,25% para um minimo de 0,05%. Introduziu ainda, e pela primeira
vez, taxas de absor¢3o negativas.

1.1. PORTUGAL

Apds trés anos de recessdo, Portugal devera ter registado em 2014 uma expansdo em torno
de 0,9% - a atividade econdmica manteve a trajetdria de recuperagdo ja observada em 2013.
A evolug3o foi sustentada num “quadro de crescimento moderado da atividade e do nivel de
precos caracterizado também pela manutenc¢do da capacidade de reduzir o endividamento
externo”"). O consumo privado, especialmente dirigido ao consumo de bens duradouros,
terd sido o motor do crescimento, com um desempenho inesperadamente positivo, sobretudo
apds o fim do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira. O refor¢o dos niveis de
confianca ndo terd sido alheio a esta evolucdo. A ribrica do investimento terd também
evoluido favoravelmente — reposi¢do do stock de capital, apds anos de contragdo — e em
torno de 2,2%, levando a que o contributo da procura interna para o crescimento se cifrasse,
estima-se, em 2,3%. Esta evolugdo contrasta claramente com a retragdo registada nos trés
anos anteriores. Contrariamente ao antecipado, as exportagdes liquidas ndo contribuiram
positivamente para o crescimento econdémico — as exportagdes terdo registado um bom
desempenho (diversificagdo evidente de destinos e de produtos, contribui¢do crescente
dos servigos e, dentro destes, do turismo), ainda que em desaceleragdo face a 2013, mas as
importagdes terdo refletido a recuperagdo superior da procura interna e também o maior
contetdo importado das componentes da despesa (investimento empresarial) assim como das
proprias exportagdes. As necessidades liquidas de financiamento face ao exterior registaram,
pelo terceiro ano consecutivo, um excedente. Esta capacidade acrescida de financiamento da
economia decorre do aumento da poupanga interna e uma estabilizagdo do investimento total.

O esforgo de consolidagdo das contas publicas manteve-se, com o compromisso de cumpri-
mento das metas assumidas. O défice orcamental terd terminado o ano em torno de 3,9%,
liquido de medidas one-off. O prémio de risco do pais diminuiu — o esforgo de consolidagéo,
aimplementagdo de algumas medidas estruturais e a perspetiva de atuagdo do BCE terdo
contribuido para esta evolugdo.

O desemprego seguiu tendéncia de diminuigdo ao longo do ano, estimando-se que tenha
registado uma taxa marginalmente abaixo de 14,0% no ano. Ainda assim, os Gltimos meses terdo
evidenciado uma inversdo da tendéncia de queda que se registava desde o pico de 17,5% no
primeiro trimestre de 2013, o pior momento da crise econdémica recente. A inflagdo, refletindo
pressGes descendentes internas e externas, desacelerou durante o ano, tendo, inclusive,
registado variagdes homdlogas negativas desde o primeiro trimestre. Apesar do aumento do
salario minimo a partir de outubro, receia-se que as proje¢des venham a pecar por excesso
e que a variagdo de pregos no consumo termine o ano registando uma taxa nula. A descida
intensa dos precos da componente energética teve um impacto decisivo, mas a fragilidade da
procura interna e o efeito induzido nos restantes elementos do cabaz limitaram, receia-se, a
recuperagdo dainflagdo subjacente.

1
Banco de Portugal, Boletim Econémico de Inverno, Dezembro de 2014
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CORTICA AMORIM
DESTACADA NA
BIENAL DE ISTAMBUL

ANLARARRARARARRANARR AN AN ANNNANNANRNRNRNNNNN

A cortica foi, mais uma vez, o elemento central de um grande evento
internacional de design e de arquitetura, sendo apresentada na Bienal
de Design de Istambul. Organizada pela Fundagdo para a Arte e Cultura
de Istambul (iKSV), a segunda edigdo da Bienal abriu as portas ao publico
no dia 1de Novembro e, durante seis semanas, foi uma plataforma
privilegiada para repensar o papel do design na sociedade atual e o
seu potencial enquanto agente ativo de mudanga.

Sob o mote The Future is not what it used to be (o futuro ndo € o que
costumava ser) e curadoria da britdnica Z6e Ryan, a Bienal exp&s no
espaco principal do evento — a Greek Primary School — 53 trabalhos
de criativos de mais de 20 paises, de todos os continentes, dispostos
nos cinco andares do edificio, uma 4rea de aproximadamente 2 300
m2. Em comum, os projetos tém uma perspetiva muito pragmatica da
realidade contemporanea, dos desafios que se colocam e uma érea de
exposi¢cdo que é amplamente dinamizada pela presenca de cortiga,
um material que se desdobra em indmeros objetos dispostos nos
diferentes espagos, assumindo particular destaque nos candeeiros e
no mobilidrio da Bienal.

Responsaveis por este certame destacaram a relevancia da selegdo
da cortiga, apresentada pela primeira vez na Turquia como material
e veiculo de intervengdo de design. A singular atmosfera, quente
e acolhedora, criada pela cortiga surpreendeu todos os visitantes.

Como material que imediatamente transmite a sensagdo de calor e
de personalidade e, em simultdneo, tecnologicamente avangado, a
cortiga enquadrou-se perfeitamente no tema da Bienal, instigando a
comunidade criativa internacional a repensar o futuro inspirando-se
na cortica — um material milenar que continuamente se renova e se
multiplica em inovadoras e criativas solug&es.

Aquando do convite para apoiar a Bienal de Design de Istambul, a
Corticeira Amorim acedeu imediatamente, tornando-se patrocinador
exclusivo da cortiga para o evento, que se materializou na oferta de
diversos tipos de material, com destaque para o aglomerado de cortiga
expandida, tipicamente associado aos Pavilhdes de Portugal em varias
Exposigdes Universais (Hannover, Xangai), e para os aglomerados de
cortica semelhantes aos utilizados, com enorme sucesso, no Serpentine
Callery Pavilion 2012 (Londres).

Foi um privilégio apresentar a cortica num evento que ndo s6 gera
grande visibilidade internacional, como também é apoiado por grandes
nomes da economia turca, um mercado emergente e relevante para
3s exportagdes nacionais.

3

CONSTITUICAO
DA AMORIM CORK
VENTURES

ANAARANARRARARRANARR AN AN ARNNANNANRRRNRNNNNN

O ano de 2014 fica marcado pela constituicdo da incubadora de negdcios
da Corticeira Amorim, com a missdo incentivar o empreendedorismo,
potenciando a investigagdo e a inovagdo no setor da cortiga.

A Amorim Cork Ventures surgiu, assim, com o proposito de fomentar a
criagdo/projegdo de novos produtos e negdcios com cortiga, orientados
fundamentalmente para os mercados externos, proporcionando
aos empreendedores o acesso ndo apenas a financiamento, como
também a competéncias de gestdo, knowhow e a redes de contactos
em diferentes setores e paises.

Particularmente vocacionada para apoiar startups, nomeadamente
as que surgem na sequéncia de trabalhos de investigagdo e inovagdo
dentro do setor da cortica, a intervencdo da Amorim Cork Ventures
contempla ainda o apoio a pequenas empresas ja existentes, que
desenvolvem produtos e/ou conceitos inovadores em cortiga, com
potencial de crescimento.

Na fase de arranque, perspetiva-se um investimento de um milhdo de
euros, que abrange a fase de incubagdo de novos negécios, iniciada no
Gltimo trimestre de 2014, bem como a operacionalizagdo das primeiras
startups a ocorrer no inicio de 2015.

Este €, assim, um marco importante para a Corticeira Amorim que,
numa demonstracgdo clara do seu perfil de lideranca, inicia desta forma
uma nova abordagem estratégica 3 open-Innovation, a promogdo do
empreendedorismo e de novos negdcios com cortica, de elevado valor
acrescentado para o mercado e orientados para os mercados externos.

Desde o seu lancamento, a Amorim Cork Ventures recebeu cerca de
100 projetos de areas de atividade variadas, um testemunho claro da
versatilidade da cortica. Nesta fase, o esfor¢o de captagio de novos
projetos incidiu apenas em Portugal, mas, mesmo assim, foram recebidas
propostas provenientes de outras geografias, nomeadamente da
Australia, Italia, Reino Unido e Holanda. Até ao final de 2014, foram
aprovados sete projetos, incluindo a decisdo de constituir (no inicio
de 2015) duas startups.

O balango do primeiro meio ano de atividade é claramente positivo
e, no seio desta incubadora da Corticeira Amorim, mantém-se vivo o
espirito que deu mote a sua criagdo: uma forte crenga no potencial da
cortica e dos beneficios que esta incute numa infinidade de setores.
E convicgdo da Corticeira Amorim que, desta aposta, resultardo no
futuro negécios de cortiga inovadores, que reforgardo a sua ja grande
notoriedade mundial.
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ATIVIDADES
OPERACIONAIS
POR UNIDADES DE
NEGOCIO (UN)

ANARNERRARERRRAREARARARANRNRNARNNRNARNNRRNNNNRY

As empresas que integram o perimetro da Corticeira Amorim
encontram-se estruturadas por Unidades de Negécio (UN), com
referéncias as quais se da conta dos aspetos mais relevantes ocorridos
durante o exercicio de 2014.

4.1. MATERIAS-PRIMAS

A UN Matérias-Primas, apesar do contexto econdémico adverso,
atingiu em 2014 um EBITDA de 17,5 milh&es de euros, registando um
crescimento de 10,5% face ao ano anterior. Este bom desempenho
foi possivel devido ao aumento significativo da sua atividade, fruto
da maior campanha de compra efetuada em 2013. Esta UN aumentou,
assim, o seu volume de negdcios em 18,2% (2014: 131,4 milhGes de
euros) essencialmente no fornecimento de cortica para rolhas naturais,
discos para rolhas de champanhe e Twin Top e em cortiga para rolhas
aglomeradas.

Nesta UN, o ano de 2014 foi marcado por uma campanha competitiva
de compra de cortica, pela consolidagdo dos investimentos efetuados
na modernizagdo das suas instalagdes e pela continuidade da aposta no
1&D florestal e sensorial, assim como em novos métodos de trabalho
tendo em vista a melhoria da performance sensorial da cortica.

Tal como era previsivel a extragdo de corti¢a em 2014 foi reduzida, facto
que colocou uma maior pressdo sobre o processo de compra. Neste
sentido, a UN adquiriu uma quantidade inferior & de 2013, garantindo
no entanto a matéria-prima necessaria para manter um fornecimento
estavel as UN a jusante.

Manteve-se a aposta no reforgo tecnolégico das unidades fabris, em
particular na fabricagdo de discos. Estas instalacdes beneficiaram de
profundas alteragdes, nomeadamente pela automatizagdo dos seus
processos, 0 que permitiu obter uma maior eficiéncia operacional. Ao
nivel da preparagdo, manteve-se a busca de solugdes no sentido de
introduzir tecnologia neste setor de m3do-de-obra intensiva.

A nivel industrial, de realcar ainda a conclusdo com sucesso da reor-
ganizag3o iniciada em 2013, visando o reforco da atividade da unidade
industrial de Salteiros. Esta reorganizag3o resultou da necessidade
de obter ganhos ao nivel da eficiéncia operacional, o que se traduziu
no encerramento da unidade de Espanha que apresentava racios de
produtividade mais baixos.

Também de destacar a forte aposta em I&D visando especialmente duas
areas cruciais tanto para a UN como para toda a fileira: a resolu¢do dos
problemas sensoriais da cortica e o conhecimento e modernizagdo
de préticas subericolas.

Tal como vem sendo habitual, procurou-se manter o controlo sobre o
capital investido, dando especial atengdo aos niveis de stocks (tanto de
matérias-primas, como dos produtos acabados e produtos em vias de
fabrico) e as condigdes negociadas para os pagamentos a fornecedores.

24 - RELATORIO E CONTAS ‘14 CORTICEIRA AMORIM, S.G.P.S., S.A.

SOBREIRO DESCORTICADO NA CAMPANHA DE 2014
Matérias-Primas — \/endas & EBITDA (milhares de euros)
131 373
120 156
111 120
14,2% o
11,8% \%‘3,3/-
14 200 15 829 17 492
2012 2013 2014
' Vendas N EBITDA  I— EBITDA (% s/vendas)



4.2. ROLHAS

Um dos mais importantes desenvolvimentos no mercado vitivinicola
de hoje é a mudanga no consumidor base, em termos geograficos e
demograficos. Nos mercados ndo tradicionais do vinho, os jovens
estdo a beber mais vinho do que qualquer das geragdes anteriores
na sua faixa etéria, enquanto no mercado tradicional, bebem menos,
mas de melhor qualidade.

A necessidade do mundo vinicola se adaptar a uma realidade do
consumidor global em constante evolug3o esta a apresentar a muitas
empresas o dilema de quebrar com a férmula testada para os con-
sumidores tradicionais, alterando a sua abordagem para atender os
consumidores do futuro. Como a procura de vinho esta a mudar, sera
necessaria uma abordagem mais ousada e expansionista para que as
empresas globais de vinho possam ganhar quota de mercado com pregos
adaptados a um mercado global cada vez mais complexo e dindmico.

Ap&s o estudo de tendéncias de 114 mercados consumidores e 28 paises
produtores de vinhos, os Ultimos nimeros apontam os americanos
como sendo os maiores consumidores de vinho, com 339,6 milhdes
de caixas de 9 litros de vinho (12 garrafas). Até 2018, o nimero deve