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Exmos. Senhores,

Em cumprimento das disposicdes legais e estatutarias, vimos submeter 3 apreciacdo de V.Exas. 0
Relatério de Gestdo, o Balanco, a Demonstracdo dos Resultados, a Demonstracao dos Fluxos de
Caixa, a Demonstracdo das Alteracdes no Capital Proprio e respectivo Anexo, relativos ao Ano
findo em 31 de Dezembro de 2014.

1.

Enquadramento Geral

1.1

Macroeconomia

Em 2014, a economia mundial cresceu a um ritmo inferior ao esperado inicialmente
(os economistas previam uma subida de 2,9%) e ligeiramente acima do ano
anterior. As principais razdes prendem-se com o crescimento das tensoes
geopoliticas, a dimensdo das dividas soberanas de alguns paises, a persisténcia de
niveis elevados de desemprego em muitos paises industrializados, e a elevada
volatilidade nos mercados cambiais e financeiros internacionais. O mundo tornou-
se mais complexo e, em geral, 0s riscos aumentaram.

segundo o The Economist Intelligence Unit Ltd., 0 Produto Interno Bruto (PIB)
global avancou 2,5% (2013: +2,3%), enquanto que a Producdo Industrial, um
indicador importante para actividade do Grupo Linde, aumentou 2,6% (2013:
+1,50%).

Na Europa Ocidental registou-se um crescimento do PIB bastante modesto de 1,2%
(2013: +0,2%), e a Producdo Industrial aumentou ainda mais ligeiramente em
1,0% (2013:-0,9%).

No que concerne a Portugal, ap6s 3 anos de recessao economica, coincidentes com
o perfodo em que vigorou o Programa de Assisténcia Econémica e Financeira
acordado com as instituicdes Internacionais (BCE, Unido Europeia e FMI), em 2014
assistiu-se a retoma do crescimento do PIB (+0,9%), sobretudo reflectindo o
comportamento da procura interna (recuperagdo do consumo privado e do
investimento). 0 fndice de Precos no Consumidor (inflacdo) registou uma variacao
negativa (-0,3%), principalmente devido a reducdo de pregos dos produtos
energéticos e dos bens alimentares ndo transformados.

Comparativamente com 0 ano anterior, segundo 0 INE:

2013 2014
Crescimento Econémico (PIB) -1,4% +0,9%
Taxa de Inflacao (média) +0,3% -0,3%
indice de Producao Industrial (Ind.Transf.) +0,8%  +0,9%
indice Precos na Prod.Ind. (Ind.Transf.) -0,8%  -2,1%
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1.2

0 Grupo Linde

ALinde é a maior empresa de gases e engenharia a escala mundial, com um volume
de negécios de 17 mil milhdes de Euros, empregando cerca de 65.500
colaboradores e com uma presenca em mais de 100 paises. A estratégia do Grupo €
orientada para o crescimento de resultados no longo prazo, centrada na expansao
dos seus negdcios internacionais, com tecnologias, produtos e servicos avancados.

Nio obstante o contexto econémico adverso, a performance do Grupo Linde em
2014 foi relativamente estdvel, embora ndo tendo atingido totalmente os seus
objectivos. O volume de negdcios cresceu 2,4% para 17.047 milhdes de Euros
(2013: 16.655 milhdes de Euros), enquanto o resultado operacional (EBITDA)
registou decréscimo de 1,5% para 3.920 milhdes de Euros (2013: 3.966 milhoes de
Euros). Refira-se em especial o impacto de flutuagdes cambiais negativas, bem
como o peso de custos ndo recorrentes (perdas por imparidade em algumas regioes
e custos com reestruturacdes).

0 grafico sequinte ilustra a evolucao dos indicadores chave nos ltimos 5 anos:

- 24,0%
15.000 - ‘—I [
ﬂ |
10.000 - ‘
: 23,0%
!
5.000 +
HRS ‘ N D \
\ ; Q 3 N\
oLt T SR S IR SN R PP
2010 2011 2012 2013 2014
~—Volume de Negécios == Resultado Operacional (EBITDA)
Cash Flow Operational C—investimentos

Margem Operational

Em 2014, a estrutura de vendas por dreas de negocio manteve-se estavel face ao
ano anterior:

Gases (82%)

crescimento 2014: 0,1%

Engenharia (18%):

Crescimento 2014: 7,9%
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Vo



O
LINDE PORTUGAL, LDA. ol

As accoes da Linde AG, na Bolsa de Frankfurt, registaram uma valorizacdo de 1,4%
em 2014, atingindo os 154.20 Euros/accdo 3 data de fecho. A Linde continua assim
a posicionar-se entre as dez maiores no indice DAX-30.

Refira-se ainda que os custos de investigacdo e desenvolvimento atingiram os 106
milhdes de Euros, em cuja actividade estdo dedicados 390 colaboradores. Para
proteccdo das suas inovacdes, 0 Grupo Linde registou 260 novas patentes em 2014.

0 sector da saude, integrando a Divisdo de Gases (Linde Healthcare), € um dos 3
pilares estratégicos da Linde. Na prossecucdo desta estratégia, procurando um
posicionamento mais firme num sector estruturalmente em crescimento, 0 ano de
2014 caracterizou-se sobretudo pela integracdo e consolidagao das aquisicdes de
negdcios dos dois anos anteriores. Tirando partido da sua vasta presenca
internacional, a Linde continuou a expandir a actividade relacionada com a
prestacdo de cuidados respiratérios integrados: solucGes que combinam gases
farmacéuticos, dispositivos médicos, servicos e cuidados clinicos, para tratar
patologias como a doenca pulmonar obstrutiva cronica, a apneia do sono e a
hipertensao pulmonar, nao esquecendo as solugdes para anestesia e alivio da dor.
Nesta drea, a Linde procura também harmonizar a oferta de produtos e servicos em
todas as regides, alcancando importantes sinergias. A Llinde opera as suas
actividades medicinais em mais de 60 paises, com produtos e servicos de elevada
seguranca, qualidade e eficacia, como estipulado pelas autoridades de saude.

Em 2014, o Grupo Linde reforcou a sua orientacdo estratégica aos clientes
(Customer Focus), iniciando um conjunto de alteragdes no seu modelo
organizacional. Sdo transferidas mais responsabilidades para as estruturas
regionais, privilegiando-se estruturas mais leves com responsabilidades
claramente definidas, que facilitem a rapidez na tomada de decisdo, na
implementacao de projectos ou desenvolvimento de produtos e na implementacao
de estratégias de marketing e vendas. £ dada continuidade a cultura de High
Performance Organisation (HPO), com o objectivo de se alcancarem ganhos de
eficiencia sustentdveis, fomentando-se a cooperacdo interna e a harmonizacao e
optimizacdo de processos.

0 Grupo Linde estd empenhado na descoberta de novas aplicagdes de gases, em
estreita parceria com os clientes, e na melhoria de processos e unidades de
producdo e distribuicdo, ndo esquecendo o desenvolvimento de processos de
producdo amigos do ambiente. A principal aposta é nos segmentos das Energias
Limpas e Medicinal, nos Mercados em Crescimento, bem como em dreas de negocio
de grande valor acrescentado para 0 Grupo, como 0s gases comprimidos.

A Linde actua de forma responsdvel para com 0s seus accionistas, parceiros de
negdcio, colaboradores, sociedade e ambiente - em cada uma das suas areas de
negocios e regides a nivel mundial.

Informacdes mais detathadas estdo disponiveis em www.linde.com.
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Em Portugal, a Linde estd presente através da Linde Portugal, da Linde Global
Services Portugal e da Linde Saude, fornecendo gases industriais e medicinais a
mais de 8.000 clientes e assistindo no domicilio cerca de 60.000 doentes em todo 0
territério nacional.

1.3 0 Sector de Actividade

A Linde Portugal dedica-se sobretudo a producdo e comercializacdo de gases
industriais e medicinais.

Este sector é actualmente caracterizado por alguma volatilidade e incerteza,
clientes cada vez mais exigentes e concorréncia acrescida.

Atendendo ao acentuado recuo da actividade econdmica em 2012 e 2013, e ao
ainda ténue crescimento de 2014, sdo quase inexistentes 0s novos projectos em
Portugal, assistindo-se a uma pressao crescente para a reducdo de pregos.

No segmento de gases medicinais (farmacéuticos), sobretudo direccionado para
clientes publicos, do Sistema Nacional de Salde, os sucessivos Procedimentos
Concursais tém acentuado a quebra de precos.

2. Acontecimentos mais Relevantes do Periodo

Para a sociedade, em 2014, merecem especial destaque o0s seguintes eventos:

a) Efeito pleno (full year) da cisdo-fusdo da actividade Homecare (cuidados respiratorios
domicilidrios) concretizada em 01.10.2013 com a Linde Salde, Lda..

b) Em 13.05.2014, a Linde Satde (sociedade detida maioritariamente pela Linde
Portugal) alcancou um acordo com a sécia Linde Holdings SAS para a amortizacao
parcial da quota em EUR 893.935,15, com reducdo do capital social pelo valor nominal
da parte da quota amortizada. Este acto foi registado na Conservatoria do Registo
Comercial a 15.05.2014. Como resultado, as novas participacdes na Linde Sadde
passaram a ser:

Linde Portugal, Lda | 2.838.656,47 | 84,554%
Linde Holdings SAS 518.539,85| 15,446%
‘Commercium GMBH | 25,00 0,001% |

[ . _ _
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Constituicdo em 11.06.2014 da sociedade Linde Global Services Portugal, Unipessoal,
Lda. (adiante designada por “LGS Portugal”), com o capital social de 400.000,00
Furos, detido na totalidade pela Linde Portugal, na sequéncia da decisdo do Grupo
Linde de criar em Portugal um centro de servicos partilhados , com o intuito de
centralizar e harmonizar os processos de servico ao cliente na regido da Europa
Sudoeste (RES), sequindo a estratégia de reforco da orientacdo para o cliente
(Customer Focus).

3. Actividade da empresa

31

3.2

3.3.

Actividade Comercial

Atendendo 3 operacao de cisao-fusao, acima referida, a comparabilidade anual das
demonstracdes financeiras é limitada, uma vez que os dados de 2013 incluiam
ainda 9 meses de actividade Homecare, transferida para a Linde Satde.

Pela andlise directa das demonstracdes financeiras, o volume negdcios da
sociedade reduziu-se em 18,4%. No entanto, ao excluir-se o efeito da cisdo-fusdo,
constata-se que houve em 2014 um crescimento de 3,3% nas actividades
actualmente desenvolvidas (producdo e comercializacdo de gases industriais e
medicinais), o que se reflecte um desempenho bastante positivo ndo obstante o
contexto econémico dificil.

Sequranca, Salide, Ambiente, Qualidade e Assuntos Requlamentares

Seguindo as orientacdes estratégicas, as politicas e as metodologias do Grupo
Linde, a sociedade tem uma grande focalizacdo nestas dreas, implementando
actividades de cardcter preventivo, incluindo o Plano de Auditorias internas.

Recursos Humanos

Em 2014, em média 142 colaboradores estiveram ao servico da Empresa,
traduzindo-se numa diminuicdo de 14 pessoas face ao ano anterior (156 ), devido
sobretudo a transferéncia de colaboradores para a Linde SalGde, no ambito do
projecto de cisao-fusao ja mencionado.

Em consequéncia, os gastos com pessoal reduziram-se em 1,5%.
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3.4.

Evolucdo Econémico-Financeira

Resultados

como referido, globalmente, o volume de negécios registou uma quebra de 18,4%,
que ficou inteiramente a dever-se ao efeito pleno da cisdo-fusao concretizada em
01.10.2013. Excluindo esta circunstancia, verificou-se uma subida das vendas em
3,3%, muito semelhante ao ano anterior ( 3,4%).

0s resultados operacionais reduziram-se em 41,0% (4,9 milhdes de Euros) face ao
ano anterior, nao apenas por motivos do pleno efeito da cisdo fusdo, que justifica
uma variacdo de -33%, mas também devido a concorréncia dos sequintes factores:

a) Reducdo dos rendimentos em subsididrias - Linde Sadde - atendendo a
descida do volume de negécios desta entidade, decorrente da aplicagdo
dos precos do Procedimento Concursal n®2013/100;

b) Apropriacdo do resultado liquido da nova subsidiaria - LGS Portugal - que
em 2014 foram negativos no montante de 400 mil Euros, por se tratar do
ano de arranque/implementacdo desta entidade;

) Os gastos com imparidades de clientes foram mais elevados, embora
considerados normais (em linha com o orcamentado);

d) Gastos nao recorrentes relativos a uma reestruturacdo organizacional em
curso (iniciado em 2014 e que concluir-se no 2° trimestre de 2015).

A evolucdo da situacdo econémico-financeira da empresa € ilustrada como segue:

Principais Agregados Economicos
(valores milhares de €)
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Do conjunto de indicadores do quadro acima, constata-se que a sociedade manteém
uma situacdo econémico-financeira muito sélida.
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4. Riscos e Incertezas

Dando cumprimento a nova redaccdo do Art® 66 do Cédigo das Sociedades Comerciais, na
sequéncia da publicacdo do Decreto-Lei n° 35/2005, de 17 de Fevereiro, imp0e-se agora
uma referéncia aos riscos e incertezas, econémicos e financeiros, com que a empresa se
defronta no desempenho da sua actividade.

Na vertente econdmica, os potenciais riscos resultam do impacto de factores de mercado e
tecnoldgicos, bem como das alteracdes das politicas publicas, nomeadamente 3o nivel dos
Procedimentos Concursais, com especial relevo para a actividade de producdo e
comercializacao de gases medicinais (farmacéuticos).

Refira-se que a empresa actua num segmento de mercado com boas oportunidades de
crescimento, atendendo ao surgimento de novas aplicacdes para os gases industriais e
medicinais.

Por outro lado, a diversificacdo da empresa em dois grupos de clientes distintos
(industriais e medicinais), permite-lhe estar menos vulnerdvel 3 conjuntura
macroeconémica. Em particular, continua a ser muito estdvel o ambiente de mercado
relacionado com a vertente medicinal, por factores demograficos - aumento da esperanca
média de vida e das doencas crénicas.

No que concerne a componente tecnoldgica, assumem especial relevo as questdes da
seqguranca, ambiente e qualidade. A este respeito, refira-se que a Linde Portugal cumpre
toda a legislacdo aplicavel a sua actividade, tendo inclusive implementado um sistema de
gestdo de seguranca, ambiente e qualidade, que culminou na certificacdo da empresa
pelas normas IS0 9001:2000, 1SO 14001 e IS0 22000.

Na vertente financeira, a sociedade também ndo se defronta com riscos e incertezas
relevantes, dada a sua solidez econémico-financeira, avaliada pelo elevado peso dos
capitais prdprios na sua estrutura de financiamento. O impacto das oscilacdes cambiais é
limitado, dado o reduzido volume de transaccdes em moeda estrangeira.

5. Situacao referente a Sequranca Social e Entidades Fiscais
Dando cumprimento ao disposto no Decreto-Lei 411/91 de 17 de Outubro, declara-se que
a empresa tem a situacdo devidamente reqularizada perante a Seguranca Social e a
Administracdo Tributaria.

6. Perspectivas para 2015

Segundo as mais recentes projeccdes do Banco de Portugal (Boletim Econémico, Dezembro
de 2014), o crescimento do PIB serd de +1,5% e a Inflacdo situar-se-d em 0,7%.
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Relativamente a Linde Portugal, espera-se a estabilizacdo da actividade, num contexto
macroecondmico ainda muito dificil.

A vertente de gases medicinais devera ser negativamente afectada pela recente
legislacao alusiva a “contribuicdo extraordindria sobre a inddstria farmacéutica, com o0
objectivo de garantir a sustentabilidade do Servico Nacional de Sadde, na vertente de
gastos com medicamentos”.

7.  Proposta de Aplicacao de Resultados
Ap6s a deducdo de todas as amortizagGes e provisdes legais e necessarias, 0s resultados
liquidos positivos da sociedade no ano findo em 31 de Dezembro de 2014 foram de EUR

6.293.917,10.

Propomos que o lucro apurado no periodo tenha a seguinte aplicacdo:

Para Distribuicdo de Dividendos EUR  6.293.917,10

8.  Factos Ocorridos apds o Fecho do Periodo

Desde o termo do Periodo até a data, nao ocorreram factos que ndo correspondam ao
desenvolvimento normal do que neste relatdrio foi exposto.
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