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"Outro dos marcos

relevantes do exercicio
foi a evolucdo da nossa
carteira cle contratos, que
atingiu um valor recorde
de 6,15 mil milhoes de
euros. Este nivel historico
de backlog proporciona
uma elevada visibilidccle
para os proximos anos e
reforgca a confianca no
potencical cle crescimento
sustentdvel das nossas

operacoes.”
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Mensagem do Presidente do

Conselho de Administracao Executivo

Nuno Terras Marques

2025 ficara marcado como um dos anos mais
relevantes da histéria do Grupo Visabeira.
Num contexto global marcado por incerteza
geopolitica, volatilidade econémica, desafios
operacionais e uma crescente complexidade
dos mercados internacionais, o Grupo voltou
a demonstrar a capacidade de execucao,
resiliéncia e visdo estratégica que tém
caracterizado o0 seu percurso ao longo de
mais de quatro décadas.

Os resultados alcangados em 2025 foram
verdadeiramente excecionais.

O volume de negécios consolidado atingiu os
2,7 mil milhdes de euros, representando um
crescimento de 15,4% face ao ano anterior,
enguanto o EBITDA recorrente aumentou
22,4%, alcancando os 328 milh6es de euros,
refletindo uma melhoria significativa da
rentabilidade operacional e da eficiéncia das
nossas plataformas de negocio.
Particularmente relevante foi o facto de este
desempenho ter sido alcancado através

de um crescimento predominantemente
organico. Depois de um ciclo muito ativo

de aquisi¢cdes nos anos anteriores, 2025

foi sobretudo um ano de integracao,
consolidacéo e extracédo de sinergias,
especialmente nos Estados Unidos da
América. O foco esteve na integracdo de
equipas, sistemas e processos, na partilha de
melhores praticas e na melhoria da eficiéncia
operacional, permitindo capturar todo o
potencial dos investimentos realizados.

A solidez financeira do Grupo continuou
igualmente a reforgar-se. O racio Divida
Liquida/EBITDA melhorou de 3,3x para

2,7x, refletindo a forte geracéo de caixa
operacional, a disciplina financeira e a
qualidade dos resultados alcancados.
Paralelamente, mantivemos uma politica

de investimento seletiva e rigorosa, com

o CAPEX direcionado para expanséo de
capacidade, modernizagéo tecnoldgica,
melhoria operacional e refor¢o das
infraestruturas criticas que suportam o
crescimento futuro.

Outro dos marcos relevantes do exercicio foi a
evolucéo da nossa carteira de contratos, que
atingiu um valor recorde de 615 mil milhGes
de euros. Este nivel histérico de backlog
proporciona uma elevada visibilidade para

0s préximos anos e reforga a confianga no
potencial de crescimento sustentavel das
nossas operacoes.

A diversificagdo geogréafica continua a ser
uma das grandes for¢as do Grupo. Em 2025,
81% do volume de negdcios foi gerado fora de
Portugal. Os Estados Unidos consolidaram-se
como a principal geografia, representando
cerca de 30% das receitas, enquanto a
Europa, excluindo Portugal, representou 46%,
com destague para o Reino Unido, Franga,
Alemanha e Bélgica. Portugal representou
19% da atividade e Africa cerca de 5%.

Na Visabeira Global, consoliddmos a nossa
posi¢cdo como um dos principais operadores
internacionais de engenharia de redes de
telecomunicagdes e energia. O crescimento
registado, aliado ao refor¢o da rentabilidade,
demonstra a relevancia crescente dos
setores estruturais onde operamos,
nomeadamente telecomunicagdes, energia,
infraestruturas criticas e construgao.

Na Visabeira IndUstria, as nossas marcas
continuaram a afirmar o talento, a criatividade
e a capacidade industrial portuguesa nos
mercados internacionais. O crescimento das
vendas, a expanséao internacional e o reforgo
das parcerias estratégicas confirmam o seu
posicionamento diferenciador nos segmentos
onde atuam.

Na Visabeira Turismo e Imobiliaria, a nossa
cadeia Montebelo Hotels prosseguiu a sua
trajetéria de crescimento, reforcando a
qualidade da sua oferta, a atratividade dos
seus destinos e a relevancia crescente da sua
proposta de valor.

Entramos em 2026 com confianga, ambicgéo e
sentido de responsabilidade.

Dispomos de uma organizacdo mais forte,
mais integrada e mais preparada para
responder as oportunidades que emergem

da transformagéo energética e do continuo
investimento em infraestruturas criticas nos
mercados onde operamos. Continuaremos a
privilegiar o crescimento organico, suportado
por elevados padrées de qualidade,
segurancga e exceléncia operacional,
complementado por oportunidades seletivas
de investimento e aquisicdo sempre que estas
contribuam para reforcar a criagéo de valor de
longo prazo.

Quero terminar expressando o meu mais
sincero agradecimento a todos aqueles que
contribuiram para estes resultados.

Aos nossos clientes, pela confianca que
diariamente depositam nas nossas equipas.
A0S NOSs0s parceiros e instituicdes
financeiras, pelo apoio e visdo partilhada.
Ao0s nossos acionistas, pelo compromisso e
confianca no projeto Visabeira. E, de forma
muito especial, a todos os colaboradores do
Grupo, cujo talento, dedicagéo, espirito de
equipa e capacidade de superagdo constituem
a verdadeira base do nosso sucesso.

Os resultados de 2025 séo motivo de
orgulho, mas sobretudo de motivagéo para
continuarmos a construir o futuro. Um futuro
de crescimento sustentavel, criagdo de valor e
impacto positivo para as comunidades onde
estamos presentes.

Juntos, continuaremos a levar mais longe a
ambicao e os valores que fazem do Grupo
Visabeira uma referéncia empresarial
portuguesa a escala global.

Nwo Tl oo

Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques
Presidente do Conselho

de Administracao Executivo
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Mensagem do Vice-Presidente do
Conselho de Administracao Executivo

Fernando Daniel Campos Nunes

O ano de 2025 representou mais um importante
passo na afirmacgao do Grupo Visabeira como
uma organizacao portuguesa com dimensao,
ambic&o e reconhecimento internacional.
Vivemos uma época de profundas
transformag6es econémicas, tecnolégicas

e sociais. A aceleracao da digitalizacao, o
desenvolvimento da inteligéncia artificial,

a crescente exigéncia dos consumidores e

a velocidade da inovacgéo estéo a redefinir
setores inteiros e a criar novos desafios

para as empresas em todo o mundo. Neste
contexto, o Grupo Visabeira continua
empenhado em antecipar tendéncias,
adaptar-se a mudanca e transformar desafios
em oportunidades.

A inovacao tem sido, desde sempre, uma
das caracteristicas distintivas da nossa
cultura empresarial. Em 2025 reforgamos
significativamente o investimento em
tecnologia, digitalizacdo e automacao de
processos, acelerando iniciativas destinadas
a aumentar a eficiéncia operacional,
melhorar a qualidade dos servicos prestados
aos clientes e potenciar a produtividade das
nossas equipas.

A inteligéncia artificial assume um papel
cada vez mais relevante nesta transformacao.
Estamos a desenvolver e implementar
solucdes capazes de apoiar a tomada de
decisao, otimizar processos, reduzir tarefas
repetitivas e libertar talento para atividades de
maior valor acrescentado. Acreditamos que a
tecnologia deve estar ao servico das pessoas
e da construgdo de organizagdes mais ageis,
competitivas e preparadas para o futuro.

Foi também neste contexto de evolugdo

e transformagédo que preparamos um dos
momentos mais marcantes da nossa historia
recente: o langamento da marca Nearing
Visabeira, que sucede a marca Constructel.
Mais do que uma mudanga de nome ou

de identidade visual, esta deciséo reflete a
profunda transformacao da organizagéo ao

longo da ultima década. A marca Constructel
desempenhou um papel fundamental na
afirmacéo internacional do Grupo e no
desenvolvimento de uma plataforma de
referéncia nos setores das telecomunicagdes.
Contudo, a crescente internacionalizagao

da atividade, a forte expanséo para o setor
da energia, a diversificagdo geografica e

0 aumento da dimenséo da organizacao
tornaram evidente a necessidade de uma
marca global capaz de refletir de forma mais
completa a realidade e a ambic&o do projeto
gue construimos.

A Nearing Visabeira representa essa nova
etapa. Uma marca criada em Portugal, com
raizes portuguesas, mas concebida para
competir globalmente, traduzindo uma
organizacgao cada vez mais internacional,
diversificada e preparada para responder aos
desafios das infraestruturas criticas do futuro.
Paralelamente, continuamos a acompanhar de
forma muito préxima o desenvolvimento das
nossas marcas industriais, que representam
um patrimonio Unico de criatividade,
conhecimento e exceléncia produtiva.

A Vista Alegre e a Bordallo Pinheiro
prosseguiram em 2025 a sua estratégia

de reforco internacional, consolidando

a presenga em mercados prioritarios e
aprofundando relag6es com parceiros e
canais de distribuicédo de elevado prestigio.

O crescimento sustentado das vendas
internacionais demonstra a crescente relevancia
destas marcas junto dos consumidores mais
exigentes em diferentes geografias.

A estratégia internacional da Vista Alegre
assenta cada vez mais numa abordagem

de mercado diferenciada, procurando
desenvolver colecdes, parcerias e
experiéncias alinhadas com as preferéncias
dos consumidores de cada geografia. Esta
visdo permite refor¢ar continuamente o
posicionamento das nossas marcas nos
segmentos premium e de luxo, onde a

autenticidade, a diferenciacao e a exceléncia
constituem fatores determinantes.

E particularmente gratificante verificar que
marcas com origem em Portugal continuam a
conquistar reconhecimento global, reforcando
a notoriedade do design, da criatividade e

da capacidade industrial portuguesa nos
mercados internacionais mais exigentes.
Enquanto Vice-Presidente do Grupo Visabeira,
tenho igualmente o privilégio de representar
institucionalmente uma organizacéo que é hoje
uma referéncia empresarial portuguesa em
diversos mercados internacionais, promovendo
nao apenas as N0ssas empresas e marcas,
mas também a capacidade de inovacéo,
criatividade e exceléncia de Portugal.

O futuro apresenta desafios relevantes, mas
também oportunidades extraordinarias.
Continuaremos a investir na inovagao, no
talento, na tecnologia e na valorizagdo das
nossas marcas, mantendo a ambicéo que
sempre nos caracterizou.

A todos os colaboradores, clientes, parceiros
e instituicbes que acompanham o percurso do
Grupo Visabeira, deixo uma palavra de sincero
agradecimento pela confianca, dedicagéo e
compromisso demonstrados ao longo de mais
um ano de sucesso.

Juntos continuaremos a afirmar o talento
portugués no mundo, criando marcas

mais fortes, empresas mais inovadoras e
organizacdes cada vez mais preparadas para
os desafios do futuro.

Fernando Daniel Campos Nunes
Vice-Presidente do Conselho

de Administragéo Executivo
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"E particularmente
gratificante verificar

que marcas com

origem em Portugcil
continuam o conquistar
reconhecimento globual,
reforccando a notoriedcce
do design, da criatividacde
e da capacidccle
industrial portuguesa nos
merccaclos internccioncis
mais exigentes."
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2025 em nl]merOS Pro-forma

Grupo Visabeira Visabeira Industria
VOLUME DE NEGOCIOS /M€ EBITDA/M€ VOLUME DE NEGOCIOS /M€ EBITDA/M€
B Pro-forma B Volume de negécios B Recorrente Pro-forma [ EBITDA [l Volume de negdcios [l Pro-forma [l EBITDA
2.129 328 192 341
' 182 182 :
2 : 31,9
2.365 327
268
1.802 237 »
4
244 326
2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Visabeira Global Visabeira Turismo e Imobiliaria
VOLUME DE NEGOCIOS /M€ EBITDA/M€ VOLUME DE NEGOCIOS* /M€ EBITDA* /M€
B Pro-forma B Volume de negécios B Recorrente Pro-forma [l EBITDA B Volume de negécios [l EBITDA
2463 284 176
2 : 16,3
2117 146

223

1561

2023 2024 2025

189

70,9

2023 2024 2025 2023 2024 2025
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*indicadores dos graficos ndo inclui a sociedade Grupo Visabeira, SA
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Nearing Visabeira 78,08% Constructel Belgica 78,08% Sogitel 96,00% - L o
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e . 2 Vista Alegre Atlantis USA 75,60% Visabeira Angola 99,24%
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Visabeira 78,08% Inpower 42,55% Tv Cabo Mogambique 80,00% Autovisa 100.00%
. . " 0 ) - 0 5 S |
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Visaplak 51,00% Obelisk Communication 78,08% Marrocos .
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Franca Dinamarca Visaconstroi 99,96% Imovisa 49,00%
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Fernando
Campos Nunes

Presidente do Conselho
Geral e de Supervisao

Grupo Visabeira

Conselho Geral e de Supervisao

Vitor Manuel Alberto Henrique Jodo Carlos
Lopes Fernandes de Figueiredo Lopes Monteiro de Macedo
) Vice-Presidente do Conselho Vogal do Conselho Vogal do Conselho
Pre3|dente Geral e de Supervisao Geral e de Supervisao Geral e de Supervisao

Fernando Campos Nunes

Vice-Presidente
Vitor Manuel Lopes Fernandes

Vogais
Alberto Henrique de Figueiredo Lopes
Jodo Carlos Monteiro de Macedo
José Manuel Carreiras Carrilho
Anténio Jorge Xavier da Costa

José Manuel Antonio Jorge
Carreiras Carrilho Xavier da Costa

Vogal do Conselho Vogal do Conselho
Geral e de Supervisédo Geral e de Supervisao
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Grupo Visabeira

Nuno Miguel Rodrigues Fernando Daniel
Terras Marques Leocédio Campos Nunes
Consel ho de Presidente do Conselho Vice-Presidente do Conselho

de Administragédo Executivo

de Administragéo Executivo

Administracao Executivo

Presidente
Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques

Vice-Presidente
Fernando Daniel Leocadio Campos Nunes

Vogais
Alexandra da Conceicéo Lopes
Luis Alexandre de Almeida Ferreira

ROC
Ernst & Young, Audit & Associados — SROC, SA,
representada por Rui Manuel Cunha Vieira

; Alexandra da Luis Alexandre
Assembleia Geral Conceicéo Lopes de Almeida Ferreira
Vogal do Conselho Vogal do Conselho
Presidente de Administracé@o Executivo de Administragédo Executivo

Leopoldo de Sousa Camarinha

Secretaria
Marta Albuquerque Santos
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Visabeira Global A N .

Nuno Miguel Rodrigues Fernando Daniel
_ ~ Terras Marques Leocédio Campos Nunes
COnse I hO d e Ad m I n IStraQaO Presidente do Conselho Vice-Presidente do Conselho

de Administragéo Executivo

de Administracdo Executivo

Presidente
Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques

Vice-Presidente
Fernando Daniel Leocadio Campos Nunes

Vogais
Alexandra da Conceicéo Lopes
Luis Alexandre de Almeida Ferreira

Fiscal Unico
Ernst & Young, Audit & Associados — SROC, SA,
representada por Rui Manuel Cunha Vieira
e Augusto Gil Gomes Escaleira (Suplente)

Assembleia Geral Alexandra da Luis Alexandre
Conceicao Lopes de Almeida Ferreira
Presidente Vogal do Conselho Vogal do Conselho

Leopoldo de Sousa Camarinha de Administracao Executivo de Administragéo Executivo

Secretaria
Marta Albuquerque Santos
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Visabeira Industria

Conselho de Administracao

Presidente
Fernando Daniel Leocadio Campos Nunes

Vogais
Alexandra da Conceicéo Lopes
Ricardo Vieira Campos
Lazaro Ferreira de Sousa

Fiscal Unico
Ernst & Young, Audit & Associados — SROC, SA,
representada por Pedro Filipe Barreiros Miguel
e Augusto Gil Gomes Escaleira (Suplente)

Assembleia Geral

Presidente
Leopoldo de Sousa Camarinha

Secretaria
Marta Albuquerque Santos
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Vogal do Conselho de Administragéo

Fernando Daniel
Leocadio Campos Nunes

Presidente do Conselho
de Administracdo Executivo
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Vieira Campos

Vogal do Conselho de Administragcéo
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Visabeira Turismo

T L. ™
e Imobiliaria
Conselho de Administracao
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Fernando Daniel Leocadio Campos Nunes

Vice-Presidente
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Vogais
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Cristina Isabel Sousa Lopes
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Presidente
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Analise dos resultados
consolidados

Enquadramento
macroecondmico

O panorama econémico mundial analisado pela OCDE (OECD Economic
Outlook de 2 dezembro de 2025) apontava para que o crescimento do
PIB global desacelere de 3,2% em 2025 para 2,9% em 2026, para depois
recuperar para 31% em 2027.

Nas economias da OCDE, a previsdo de crescimento do PIB reflete,

a semelhanca de 2025, uma taxa de 1,7% para 2026, seguida de uma
contida recuperacéo de 1,8% em 2027, enquanto que nas economias
ndo pertencentes a OCDE, indica um abrandamento mais acentuado
de 4,4% em 2025 para 3,9% em 2026, com uma recuperacao gradual
de 4,0% em 2027.

A evolucéo da inflagao continua a variar bastante entre os varios paises,
sendo que uma percentagem crescente de paises apresenta inflagao
acima da meta dos Bancos Centrais. Os dados revelam que a inflacdo
de bens acelerou, muito impulsionada pela inflacdo de alimentos, e que
a inflagdo de servigos permanece elevada em muitas economias, num
cenério em que o enfraquecimento das pressdes sobre o0s custos de
habitagéo esté a contribuir para reduzir a inflagéo.

Neste contexto, é expetavel que a inflagdo na OCDE continue a diminuir,
passando de 4,0% em 2025 para 3,4% em 2026 e para 2,6% em 2027. A
previsdo é de que a inflagdo geral retorne a meta acordada até ao ano de
2027, em quase todas as principais economias.

A confianca dos consumidores permanece moderada em termos
histdricos e abaixo do nivel observado no final de 2024, especialmente
nas economias da OCDE.

O crescimento do comércio global para 2025 estéa previsto atingir 4,2%,
refletindo um avango mais forte do que o esperado no primeiro semestre
do ano, dada a dinamica do comércio relacionado com investimentos e
tecnologia ao longo do ano de 2025. As estimativas apontam para que o
comércio relacionado com a IA represente ja cerca de 15,5% do comércio
mundial total de mercadorias, com dois tergos desse comércio originario
na Asia, 3% na Europa e 2,5% na América do Norte (OMC, 2025a). No
entanto, o crescimento do comércio devera moderar para 2,3% em 2026,
a medida que os efeitos das tarifas mais elevadas se fagam sentir, antes
de recuperar para 2,8% em 2027.

A procura de méo-de-obra mostrou sinais de moderagao durante o ano.
As vagas de emprego por trabalhador desempregado continuaram a
diminuir de forma geral e estdo agora abaixo do nivel médio de 2019, na
generalidade das principais economias. Ao nivel setorial, as medidas de
vagas de emprego em servigcos administrativos e de apoio, que incluem

servigos de emprego temporario, cairam de forma particularmente
notavel em todos os paises. O crescimento do emprego na OCDE devera
abrandar em relagéo ao ritmo dos Gltimos anos, com o crescimento anual
médio dos paises da OCDE a diminuir de 0,9% em 2024 para 0,6% entre
2025 e 2027. Todavia, o crescimento do emprego devera apresentar-se
mais robusto em algumas economias néo pertencentes a OCDE, como

a Africa do Sul, mas continuar a abrandar, como no caso da China, &
medida que o envelhecimento da populagédo tende a reduzir ainda mais a
oferta de méo-de-obra.

A taxa de desemprego na economia mediana da OCDE subiu de 5,2%,

no primeiro semestre de 2024, para 5,5% no terceiro trimestre de 2025,
devido a evolugéo da populagdo com idades entre 25 e 54 anos. Esta
evolucdo refletiu, em parte, 0 aumento das taxas de participacdo na

forga de trabalho. E previsivel que o crescimento da forca de trabalho
continue a abrandar, com o envelhecimento da populagéo e a moderacdo
dos fluxos migratérios em algumas economias. Neste enquadramento,

e ap6s aumentar de 5,2% em 2024 para 5,7% em 2026, a taxa média de
desemprego nas economias da OCDE devera permanecer estavel em 2027.
O crescimento dos salarios nominais na maioria das economias da
OCDE continuou a abrandar, embora fatores como os fortes aumentos
do salario minimo ou os mecanismos de indexagéo salarial baseados na
inflagdo passada, tenham contribuido para a concretizagdo de rapidos
ganhos salariais em algumas economias. Os salarios reais continuaram a
crescer de forma constante nos casos em que o sélido crescimento dos
salarios nominais se combinou com uma desinflagao continua, como em
muitas das economias da area euro. Assim, e refletindo em grande parte
os padrdes de ganhos salariais nominais, o crescimento do custo unitario
do trabalho vem diminuindo de forma geral, mas permanece elevado

em relagdo as metas de inflagdo de médio prazo em muitos paises e
devera continuar a diminuir na maioria das economias, a medida que os
mercados de trabalho se tornem mais flexiveis.

No atual contexto de incerteza geopolitica e politica persistente,
espera-se que o crescimento consolide novamente no final de 2026,

a medida que o impacto das tarifas diminuir, as condi¢des financeiras
melhorem e a inflagéo mais baixa apoie a procura. Apesar de se prever
um abrandamento nos setores de alta tecnologia, espera-se que o
crescimento global permaneca estavel com o impulso de outras areas,
com as economias de mercado emergentes da Asia a continuarem a ser
responsaveis pela maior parte do crescimento global.

i
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Grupo Visabelra

Indicadores consolidados Pro-forma*
(MilhGes de euros / percentagem / pontos percentuais)

2025 2024 Var YoY
Volume de negdcios 2729 2.365 15%
EBITDA recorrente 328 268 22,4%
Margem EBITDA 12,0% 11,3% 0,7 pp
Resultado operacional recorrente 220 139 58%
Margem operacional 8,0% 59% 21pp
Resultado liquido recorrente 105,2 50,4 109%
Investimento 72,3 794 -9%
Endividamento 1.010 957 6%
Inventarios 181 190 -5%

Volume de negdcios

2./129 M®

de euros (face a 7.9 milhSes de euros em 2024).

*Pré6-forma: Considerando 12 meses das subsidiarias adquiridas em 2025 (TerUsus) e 2024 (Sargent e Verita). O EBITDA recorrente, resultado operacional recorrente
e resultado liquido recorrente excluem os gastos associados a estas aquisicdes e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes, que totalizaram em 2025 2,3 milhdes
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Resultados

O Grupo Visabeira reforgou de forma significativa a sua trajetéria

de crescimento em 2025, com o volume de negécios consolidado

a atingir 2.727 milhdes de euros, face a 2.093 milhdes de euros de

2024. Este desempenho traduz um crescimento de 30,3%, justificado
pelo crescimento orgéanico das nossas operagdes e na bem-sucedida
integracéo das empresas adquiridas nos Estados Unidos (Sargent e
Verita em 2024), que contribuiram de forma relevante para o reforgo

da nossa capacidade operacional e geracéo de valor. Considerando o
efeito integral destas aquisi¢cdes desde 1 de janeiro de 2024, o volume
de negdcios de 2025 registou um aumento de 364 milhdes de euros
face ao ano anterior, correspondendo a um crescimento de 15,3%
transversal a todas as geografias onde o Grupo opera, com particular
destaque para os mercados europeu e americano.

O EBITDA ascendeu a 326 milhdes de euros, representando um
crescimento de 22,9% face a 2024 (mais 60 milh&es de euros),
evidenciando o refor¢o da rentabilidade operacional e a consisténcia do
modelo de negécio.

O resultado liquido ultrapassou os 100 milhdes de euros, confirmando a
solidez financeira do Grupo e a sua capacidade de geracdo sustentada
de resultados.

Em linha com a sua estratégia de internacionalizagdo, o Grupo Visabeira
reforcou a sua presenca nos mercados externos que representaram
agora 81% do volume de negécios pré-forma. O mercado europeu
manteve-se como principal geografia, com uma contribui¢éo de 46%,
seguido do americano com 30% e do mercado africano com 5%.

A Visabeira Global refor¢ou a sua posi¢do como principal area de
negécios do Grupo, com um volume de negécios pro-forma de 2.463
milhées de euros, que representa 90,2% do total consolidado. Este
desempenho reflete a forte dindmica nos setores de telecomunicacgdes
e energia, com destaque para os mercados europeu e norte americano.

Evolugdo media anual

Na Visabeira Industria, importa destacar a Vista Alegre e a Bordallo
Pinheiro como duas marcas com grande reconhecimento global,
contribuindo de forma significativa para os 192 milhdes de euros de
volume de negécios desta sub-holding, representando assim 7,0% de
total do Grupo.

A Visabeira Turismo encerrou o ano com um volume de negécios
de 70,9 milhdes de euros, correspondendo a 2,8% do volume de
negocios consolidado.

Também ao nivel da performance econémica, o Grupo atingiu um novo
maximo histérico, tendo o EBITDA registado, em 2025, 326 milhdes de
euros, refletindo um crescimento de 32,6% face a 2024.

Considerando a aquisi¢é@o, com efeitos a 1 de janeiro de 2025, da
subsidiaria Terusus e excluindo os efeitos de resultados ndo recorrentes
registados em 2025, no montante de 2,3 milhdes de euros incorridos,
maioritariamente na aquisi¢do de subsidiarias e projetos corporativos
pontuais, o EBITDA pré-forma recorrente ascende a 328 milhdes de
euros. Este valor representa um crescimento de 22,4% face ao EBITDA
pro-forma recorrente do exercicio de 2024.

Uma vez mais, a Visabeira Global destacou-se como a principal

area geradora de EBITDA contribuindo com 87,4% do total. Este
desempenho reflete a forte atividade, fruto da importante atuacéo
operacional nas atividades de servigcos de engenharia de redes

de telecomunicacdes e de energia, tanto ao nivel nacional como
internacional, assim como o setor da construcao e das operagoes
préprias de televisdo por cabo, em Angola, Mogambique e S&o Tomé

e Principe. Neste contexto, a Visabeira Global registou um EBITDA de
283 milhdes de euros, traduzindo um crescimento de 42 1%, face ao
ano anterior. Considerando o EBITDA pré-forma recorrente, este valor
sobe para os 285 milhdes de euros, mais 27,7% face ao ano anterior,
aumentando a representatividade para 87,5% do total.

2024/2025 2015/2025
Volume de negécios consolidado 2.729 milhdes de euros 15,4% 161%
Mercados externos 81% 16 pp 20,7 pp
EBITDA 328 milhdes de euros 22,4% 12,2%
Margem EBITDA 12,0% 07 pp -4.9 pp
Colaboradores (nimero médio) 17.009 41% 57%

*Taxa de crescimento anual composto (GAGR).
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Situacao Liquida

O Grupo Visabeira registou um aumento de ativos de 1,5%, face a
2024, atingindo 2.887 milhdes de euros. Este aumento do ativo reflete
o reconhecimento do valor intrinseco das empresas adquiridas e o
crescimento organico, reforcando a capacidade do Grupo para gerar
valor sustentavel no médio e longo prazo.

No que concerne a estrutura de capitais, 0 Grupo manteve uma
abordagem prudente e estratégica, procurando alinhar a natureza dos
financiamentos com os investimentos realizados.

O ano de 2025 foi um ano essencialmente marcado pela estabiliza¢éo
da divida financeira liquida do Grupo Visabeira, verificando-se uma
variacao de apenas 2,3% em relacé@o ao ano de 2024. De destacar ainda
a melhoria do réacio Divida financeira liquida / EBITDA, fixando-se em
2,7x (vs. 3,3x de 2024).

O aumento da divida bruta justificou-se essencialmente pelo
incremento dos montantes emitidos, sob forma de papel comercial, no
Mercado Alternativo de Renda Fixa (“MARF”) pelo Grupo Visabeira,
bem como contratacéo de um financiamento bilateral com o Bank of
China, de montante global de 42 milhdes de euros. Adicionalmente, a
contratacdo de uma operacéo de papel comercial no montante de 20
milhdes de euros, fecha o leque das principais emissdes de nova divida
ao longo de 2025.

Por outro lado, os reembolsos programados de divida, associados a um
aumento das disponibilidades em cerca de 35 milh&es de euros, fixaram
o incremento de divida financeira liquida em 20 milhdes de euros.

De realcar que, ainda no final do ano de 2025, os bancos do sindicato
bancério do financiamento LOBOS (refinanciamento operado em

2024 da Constructel Visabeira, renomeada em 2026 para Nearing
Visabeira), aprovaram uma operacéo Unica de refinanciamento destas
duas operagdes, sendo a Nearing Visabeira o Gnico devedor a qual
contemplou igualmente um aumento de 120 milhdes de euros em linhas
disponiveis, ndo utilizadas, destinadas a suportar o desenvolvimento do
plano estratégico da Nearing Visabeira.

Esta operacéo foi concluida com sucesso em fevereiro de 2026, permitindo:

(i) Diminuic&o expressiva do custo de financiamento — a Margem
associada ao financiamento permaneceu em 1,80%, representando
uma diminuicao significativa da margem do anterior financiamento
da Visabeira Global, que era de 3,0%;

(i) Aumento da vida média do financiamento, tendo como referéncia
31/12/2025, a vida média das referidas operagées era de 2,2 anos
(em conjunto) e passou a ser superior a 4,5 anos;

(iii) Libertacao de colateral, pois com o reembolso do financiamento da
Visabeira Global (LOBOS), foram libertados os penhores sobre as
acoes da Nearing detidas pela Visabeira Global e o aval do Grupo
Visabeira; e

(iv) Redefinicéo da divida de acordo com a capacidade de geragao
de cash-flow de cada atividade, estando agora uma parcela
significativa do financiamento estruturada em apenas um Gnico
Contrato de Financiamento.

Estas operacdes refletem a capacidade do Grupo para atrair

financiamento estruturado e de longo prazo, adequado ao seu perfil

de crescimento e expansao internacional. A Autonomia Financeira
alcangou em 31 de dezembro de 2025 um racio de 23,8%, mantendo
assim uma robustez financeira sélida.
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Divida Financeira @

2025 2024
Divida total (Financiamento) 1010 957
Passivo de locacéo 1079 106,2
Disponibilidades -214 -179
Ativos financeiros* -44 -37
Total divida fnanceira liquida 900 880
EBITDA recorrente pro-forma 328 268
Divida fnanceira liquida / EBITDA recorrente pro-forma 27X 33x

* AgOes em empresas cotadas e unidades de participacdo em fundos de investimento

Divida Financeira Liquida/ EBITDA Recorrente Pro-forma

|| Divida Financeira Liquida ~ Divida Financeira Liquida / EBITDA Recorrente Pré-forma @
4.5x
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Investimentos - - -
Investimentos financeiros
No inicio do ano 2025, o Grupo Visabeira adquiriu, no universo da

valor Visabeira Global, a TerUsus, com sede na Bélgica, que é uma empresa

especializada na implementagéo, otimizacdo e manutencéo de

Portugal 25497782 . . ~ L. N
infraestruturas de telecomunicacdes moveis, atuando maioritariamente

Estados Unidos da América 16.471.030 no mercado belga.

Reino Unido 7.773.088

Angola 6.561.468

Mogambique 5.803.066

Irlanda 2.641.830

Franca 2.221105

Alemanha 1.764.850

Italia 1.483.429

S&o Tomé e Principe 1.038.397

Bélgica 571514

Espanha 278.342

Dinamarca 194.369

Total 72.300.268

Em 2025, o Grupo Visabeira realizou um volume total de investimentos
de 72 milhdes de euros, refletindo o seu compromisso continuo com

o0 crescimento e a modernizac¢éo das suas operacdes, A sub-holding
Visabeira Global realizou a maior fatia, com 72,7% do total investido,
seguida pela Visabeira IndUstria com 20,5% e pela Visabeira Turismo

e Imobiliaria com 6,8%,

Do ponto de vista geografico, os investimentos nos mercados externos
representam 65%, com destaque para os Estados Unidos da América,
representando cerca de 23%, correspondendo a 16,5 milhdes de
euros, alinhado com a estratégia de consolidacédo da presenga no
setor de engenharia e energia. Na Europa, que representou 23% do
investimento, correspondendo a 16,9 milhdes de euros, os recursos
foram canalizados sobretudo para a renovacéo de frota e equipamentos
operacionais. Ja4 em Africa, o investimento ascendeu a 19% do total,
correspondendo a 13,4 milhdes de euros, onde se destacam os
investimentos na expansdo e manutencgéo de redes, bem como na
aquisi¢ao de equipamentos para as operagdes de televisdo por cabo.

[1] O investimento do ano inclui o aumento da rubrica ativo fixo tangivel e intangivel.
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Gestao derisco

O Grupo Visabeira esta sujeito a riscos de diversas naturezas que podem impactar a sua atividade pelo que

agestdo de risco se assume como um pilar fundamental na estratégia da empresa. A gestdo de risco adota

uma abordagem ativa que abrange todo o Grupo, sendo transversal as varias as fungdes e departamentos,

com vista a garantir consisténcia e uma abordagem holistica.
Os principais componentes da gestéo de riscos incluem:

Identifcacao, Avaliacéo, Mitigacéo, Divulgacéo, Monitorizacéo, Cultura de gestéo de riscos.

Os principais riscos agrupados por categoria sao:

Risco estratégico

Decorre de fatores que podem influenciar negativamente a
capacidade de execugao da estratégia corporativa, tais como
desenvolvimentos geopoliticos, alteragdes no equilibrio competitivo,
tecnologia e regulamentagéo, entre outros;

Risco operacional

Resulta de falhas ou ineficiéncias ao nivel dos processos, sistemas
e pessoas dos quais advém a eficiéncia e a eficacia das operacdes;

Risco financeiro

Provém da exposigéo a variaveis financeiras como taxa de juro, taxa
de cambio, e a riscos como o de crédito e de liquidez (ver nota 39 das
Demonstrag@es Financeiras Consolidadas);

Risco de compliance

Advém do potencial de inconformidade com leis, regulamentacdes,
politicas locais, globais e internas;

Risco juridico
Deriva de potenciais processos ou agdes legais decorrentes das
atividades desenvolvidas;

Risco reputacional

Existe na medida em que a imagem da empresa e a sua reputacéo
podem ser prejudicadas e potencialmente vir a afetar o relacionamento
do Grupo com os seus stakeholders;

Risco tecnologico e de ciberseguranca

Procede de eventuais falhas ou debilidades nos sistemas informaticos
que podem comprometer a seguranca, eficiéncia ou mesmo
continuidade da atividade da empresa ou violar a integridade ou
protecéo de dados;

Risco ambiental e climatico

Risco de ndo conformidade com normas ambientais e de efeitos
adversos de alteragGes climaticas;

Risco humano

Impactos relacionados com salde, seguranca, responsabilidades
sociais e de rela¢cdes com a comunidade;

Risco fisico

Ocorre como resultado da propriedade de ativos fisicos necessarios a
condugéo do negdcio, os quais estdo sujeitos a eventos ou condigdes
que lhes podem causar danos e perdas.
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Volume de negécios por empresa (ve)

AREAS DE NEGOCIO CONSOLIDADO 2025 CONSOLIDADO 2024

VISABEIRA GLOBAL
Europa 1.639.968.972 64,6% 65.184.284 82,4% 1.574.784.688 64,0% 1.388.581.312 75,3%
Portugal 513.848.496 20% 55.343.427 70% 458.505.069 19% 437.251.065 237%
Viatel 125.482.343 4,9% 17658.448 22,3% 107.823.894 4,4% 108.538.089 5,9%
HCI Construcées 93.312.639 3,7% 1.848 0,0% 93.310.791 3,8% 95.904.585 52%
Visabeira 66.575.791 2,6% 6.475.379 8,2% 60100412 24% 55.914.052 3,0%
Edivisa 52.411.299 21% 4172.543 5,3% 48.238.756 2,0% 34.391.076 1,9%
EIP Servicos 44953437 1,8% 5.309.440 6,7% 39.643.997 1,6% 34.946.576 1,9%
Cunha Soares 32577594 1,3% 203.941 0,3% 32.373.653 1,3% 29.752.322 1,6%
Grupo Jayme da Costa 32.271146 1,3% 1.253.503 1,6% 31.017.642 1,3% 33.275.443 1,8%
Real Life Technologies 28.888.713 11% 1.778.028 2,2% 27110.685 11% 29.976.315 1,6%
Arquiled 8.557.099 0,3% 43.059 01% 8.514.040 0,3% 4171.256 0,2%
Naturenergia 4.975.969 0,2% 18.020 0,0% 4.957.949 0,2% 4.765.622 0,3%
Visacasa 5.049.895 0,2% 2.269.024 2,9% 2.780.871 01% 2.978173 0,2%
Aeroprotechnik 1.589.356 01% 111.265 01% 1.478.092 01% 1345743 01%
Visaplak 2471555 01% 1.853.550 2,3% 618.005 0,0% 459,929 0,0%
Ediproject 1.331.838 01% 1170.839 1,5% 160.999 0,0% 37.259 0,0%
Nearing Visabeira 10.604.765 0,4% 10.445.078 13,2% 159.688 0,0% 154,514 0,0%
Visabeira Global 1.088.531 0,0% 952156 1,2% 136.375 0,0% 628.244 0,0%
Infrabeira 564.638 0,0% 498.095 0,6% 66.543 0,0% 0 0,0%
Brigthscience 598.875 0,0% 586.475 0,7% 12.400 0,0% 0 0,0%
Field Force Atlantico 276 0,0% 0 0,0% 276 0,0% 0,0%
Visapower Il 490.763 0,0% 490.763 0,6% 0 0,0% 0,0%
Soc.Imobiliario Gago Coutinho 51.976 0,0% 51976 01% 0 0,0% 0 0,0%
Reino Unido 413.091.894 16,3% 0 0,0% 413.091.894 16,8% 284.188.973 15,4%
MJ Quinn 407.756.227 16,0% 0 0,0% 407.756.227 16,6% 284188.973 15,4%
MSP Tecnologies 5.335.667 0,2% 0 0,0% 5.335.667 0,2% 0 0,0%
Franca 254.494.149 0% 1.840.645 2,3% 2526535 10,3% 257.444.904 14,0%
Constructel 239.644.955 9,4% 770.324 1,0% 238.874.631 9,7% 245.272175 13,3%
O+M 13.623.223 0,5% 12136 0,0% 13.611.087 0,6% 12.029.273 0,7%
SCI Constructel 593115 0,0% 472.825 0,6% 120.289 0,0% 60.097 0,0%
Visactys 452.856 0,0% 405.360 0,5% 47496 0,0% 83.360 0,0%
Groupe Ramalheira 180.000 0,0% 180.000 0,2% 0 0,0% 0 0,0%
—~ — . .-"rl ! Alemanha 158543327 6,2% 510783 0,6% 158.032.543 6,4% 126.525.129 6,9%
. ! Tavan Tiefbau* 61.986.731 2,4% 0,0% 61.986.731 2,5% 40.314.637 2,2%
e Constructel GmbH 49.936.862 2,0% 0,0% 49.936.862 2,0% 41.654.941 2,3%
Elektro-Wirkner 28.402.734 11% 0,0% 28.402.734 1,2% 29.260112 1,6%
= Franz Josef Braun 13.053154 0,5% 0,0% 13.053154 0,5% 10.878.916 0,6%
Constructel Bau 5163.846 0,2% 0,7% 4.653.063 0,2% 4416524 0,2%
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Volume de negocios por empresa @ Volume de negocios por empresa @

AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2025 CONSOLIDADO 2024 AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2025 CONSOLIDADO 2024
VISABEIRA GLOBAL VISABEIRA INDUSTRIA
Belgica 154.210.546 6,1% 3.867.288 4,9% 150.343.258 6,1% 146.443.061 7.9% Europa 212.600.548 96,4% 27.203.850 95,5% 185.396.697 96,1% 172.614.876 94,5%
Constructel Bélgica 99.919110 39% 87454 01% 99.831.656 41% 105.233.304 5.7% Portugal 201.007722 91,1% 26.723.850 93,8% 174.283.872 90,3% 165.399.906 90,5%
OMV Natie 38171997 15% 3.779.834 4,8% 34.392163 1,4% 41.209.757 2,2% Vista Alegre Atlantis 87563153 39,7% 13.344.258 46,8% 74.218.895 38,6% 66.378.878 36,5%
Terusus 16119.439 0,6% 0 0,0% 16119.439 0,7% 0,0% Ria Stone 37507693 17.0% 41579 01% 37466114 19,5% 39.345.957 21,6%
Italia 93.451.045 37% 908.974 1,1% 92542071 3,8% 80.600.245 4,4% Pinewells 19.872.435 9,0% 83.608 0,3% 19.788.827 10,3% 25.999.707 14,3%
Inpower 50.044.874 2,0% 897.789 11% 49147085 2,0% 41.699.490 2,3% Ambitermo 15.881.922 72% 74.997 0,3% 15.806.925 8,2% 12.797.399 70%
leme 43406171 17% 11184 0,0% 43.394.986 1,8% 38.900.756 21% Mob 9.817090 4,5% 737021 2,6% 9.080.069 47% 5.297124 2,.9%
Republica da Irlanda 29745585 12% 0 0,0% 29745585 1,2% 31.257.000 1,7% Cerutil 12.696.748 5,8% 4446152 15,6% 8.250.596 43% 5581519 31%
Obelisk ** 29.745.585 1.2% 0 0,0% 29.745.585 1,2% 31257000 17% Bordalo Pinheiro 15147623 6,9% 7.314.639 251% 7.832.985 41% 8.522.225 47%
Dinamarca 13.083.620 05% 2713167 34% 10.370.453 04% 12.135.038 07% Besconsigo 1118.499 0,5% 104.956 04% 1013543 0,5% 739.331 04%
Constructel Dinamarca 10.346.458 0,4% 0 0,0% 10.346.458 0,4% 12127896 0,7% Hidrax 846.644 0,4% 65.230 0,2% 781414 0,0% 674.954 0,0%
Toft Hansen 2.737161 01% 2.713167 34% 23.994 0,0% 7142 0,0% Rodinerte 141,551 01% 97.047 0,3% 44504 0,0% 52.554 0,0%
Espanha 9.500.312 0,4% 0 0,0% 9.500.312 04% 12735.896 07% Visabeira IndUstria 364.996 0,2% 364.996 13% 0 0,0% 0 0,0%
Tensa 9500312 04% 0 0,0% 9500312 0.4% 12.735.896 0,7% Armisepi 30817 0,0% 30817 01% 0 0,0% 1552 0,0%
América 788.208.226 6,8% 1.051.813 02% 787.156.413 7,0% 365.987.900 7,6% Granbeira Il 18.551 0,0% 18.551 01% 0 0,0% 8.706 0,0%
Estados Unidos da América 788.208.226 6,8% 1.051.813 0.2% 787.156.413 7,0% 365.987.900 7,6% Espanha 7.382.305 3,3% 480.000 17% 6.902.305 3,6% 6.439752 3,5%
Sargent Electric 493.953.640 19,5% 63.764 01% 493.889.876 00% 182.882.664,86 00% Vista Alegre Atlantis Espanha 7.382.305 3,3% 480.000 17% 6.902.305 3,6% 6.439.752 3,5%
JF Edwards 171.870.794 6,8% 183.433 0,2% 171.687.361 70% 139.981.572 76% Franca 4.210.520 1,9% 0 0,0% 4.210.520 2,2% 775.218 0,4%
Verita 121.630.423 4.8% 51807 01% 121578.616 0,0% 43123.662,94 0,0% Vista Alegre France 4210520 1.9% 0 0,0% 4210520 2,2% 775.218 04%
Constructel Visabeira US 753.369 0,0% 753.369 1,0% 0 0,0% 0,00 0,0% América 8.992.181 4,1% 0 0,0% 8.992.181 47% 8.272.177 45%
Africa 111.330.469 44% 12.835.114 16,2% 98.495.355 4,0% 89779594 4,9% Estados Unidos da América 4.210.520 1,9% 0 0,0% 4.210.520 2.2% 3768.066 2,1%
Mogambique 65.605.623 2,6% 8452118 10,7% 57.153.505 2,3% 51.526.583 2,8% Vista Alegre Atlantis USA 4210520 19% 0 0,0% 4210520 2,2% 3.768.066 21%
Tv Cabo Mogambique 26.954.591 11% 287069 0,4% 26.667.522 11% 27.323.248 1,5% Brasil 4193779 1,9% 0 0,0% 4193779 2,.2% 3.962.459 2,2%
Electrotec 10.747167 04% 23104 0,0% 10.724.063 04% 8.499.918 0,5% Vista Alegre Atlantis Brasil 4193.779 19% 0 0,0% 4193.779 2,2% 3.962.459 2,2%
Sogitel 12169.607 0,5% 3.491.909 4,4% 8.677.698 0,4% 3.845.693 0,2% México 587882 03% 0 0,0% 587.882 0,3% 541.652 0,3%
Televisa 10136188 04% 3.789102 4,.8% 6.347086 0,3% 7150.449 04% Mexicova 587882 0,3% 0 0,0% 587882 0,3% 541.652 0,3%
Real Life Mogambique 3.553.443 01% 0 0,0% 3.553.443 01% 3.612.689 0,2% Africa 1567.455 0,8% 418.254 1,9% 1.149.201 0,6% 2595183 1,4%
Hidroafrica 2.038.220 01% 854.527 11% 1183.692 0,0% 1.094.586 01% Mogambique 5.265.276 2.4% 1.392 0,0% 5.263.884 27% 737.359 0,4%
Selfenergy 6.406 00% 6.406 00% 0 0.0% 0 0.0% Vista Alegre Atlantis Mogambique 4193.779 1,9% 0 0,0% 4193.779 2,2% 172.738 01%
Angola 30.167.537 1,2% 4.386.413 5,5% 25781.124 1,0% 24773193 1,3% Celmoque 1.069.919 0,5% 0 0,0% 1.069.919 0,6% 564.235 0,3%
Tv Cabo Angola 19191.811 0,8% 4959 0,0% 19186.852 0,8% 21.935.836 1,2% Agrovisa 1579 0,0% 1392 0,0% 187 0,0% 385 0,0%
Comatel 8.891.235 0,4% 3.787.606 4,8% 5103.629 0,2% 1.232.836 01% Angola 1.828.057 0,8% 1.290.233 45% 537.824 0,3% 411.843 0,2%
EIP Angola 1.512.263 01% 21621 0,0% 1.490.643 01% 1.604.521 01% Alamo Angola 1.828.057 0,8% 1.290.233 45% 537824 0,3% 411.843 0,2%
Edivisa Angola 572.228 00% 572.228 0,7% 0 0,0% 0 0,0% TOTAL 220.594.376 100,0% 28.495.475 100,0% 192.098.901 99,6% 182.036.254 99,6%
S&o0 Tomé e Principe 14.140.916 0,6% -3.417 0,0% 14.144.333 0,6% 11.983.013 0,6%

Companhia Santomense de

Telecomunicacdes 14140916 0,6% -3.417 0,0% 14144.333 0,6% 11.983.013 0,6%
Marrocos 1.416.392 0,1% 0 0,0% 1.416.392 0,1% 1.496.804 0,1%
Holding Escot Telecom Maroc 1.416.392 01% 0 0,0% 1.416.392 01% 1496.804 01%
TOTAL 2539.507.667 75,1% 79.071.212 98,9% 2.460.436.456 75,0% 1.844.348.806 87,7%

* Inclui as empresas THG Tavan Holding GmbH, 1 Tavan GmbH e Tavan Immobilien GmbH;
** |nclui as empresas Obelisk Communication, Obelisk Power Systems, Obelisk International Group Holdings, Obelisk Power Systems UK e Obelisk Networks UK;
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AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2025 CONSOLIDADO 2024
Europa 51437752 62,0% 5717572 47,6% 45720.180 64,5% 35.895.711 577%
Portugal 51437751 62,0% 5717572 47,6% 45720.179 64,5% 35.895.711 577%
Empreedimentos Montebelo 28144.686 33,9% 2163.863 18,0% 25.980.822 36,6% 21.832.755 351%
VAA - Empreedimentos Turisticos 9.772.101 11,8% 206.815 17% 9.565.286 13,5% 8.382.268 13,5%
Visabeira Imobiliaria 7153111 8,6% 109192 0,9% 7043.919 9,9% 2.355.103 3,8%
Troppo Squisito 1478.419 1,8% 4.641 0,0% 1473.778 21% 1.781.713 2,9%
Zambeze 1.305.437 1,6% 106.561 0,9% 1198.876 17% 1177748 1,9%
Nikkei Chiado 524.764 0,6% 40.984 0,3% 483.779 0,7% 551.895 0,9%
Panamericana 354.787 0,4% 739 0,0% 354.048 0,5% 191.247 0,3%
Asfalis 272971 0,3% 0 0,0% 272971 0,4% 264.414 0,4%
Parque Desportivo de Aveiro 84.389 01% 0 0,0% 84.389 01% 97.951 0,2%
VisabeiraHouse 258173 0,3% 204.757 1,7% 53.416 01% 152.599 0,2%
Creative Shots 333.959 0,4% 314.567 2,6% 19.392 0,0% 44792 01%
Visabeira Investigacdo e 778.920 09% 765.005 6.4% 13.915 00% 17708 00%
Desenvolvimento
Visabeira Servigos 132.767 0,2% 132.767 11% 0 0,0% 0 0,0%
Visabeira Turismo e Imobiliaria 372.386 0,4% 372.386 31% 0 0,0% 0 0,0%
Visabeira Imobiliaria Il 352.000 0,4% 352.000 2,9% 0 0,0% 0 0,0%
Mundicor 118.883 01% 943.295 7.9% -824.412 -1,2% -954.482 -1,5%
Africa 31.493.878 38,0% 6.296.315 52,4% 25.197.563 35,5% 26.265.921 42,3%
Mogambique 29.178.302 35,2% 4.329.068 36,0% 24.849.234 35,0% 24.729.167 39,8%
Imovisa 13196.511 15,9% 435.700 3,6% 12.760.811 18,0% 12.346.793 19,9%
Turvisa 7.765.906 9,4% 357.860 3,0% 7408.046 10,4% 7054.054 11,3%
Mercury 2.835.643 34% 573.834 4,8% 2.261.809 3,2% 2.268.916 37%
Combustiveis do Songo 1.229.554 1,5% 76.259 0,6% 1153.295 1,6% 1.782.449 2,9%
Milibangalala 678183 0,8% 16.965 01% 661.218 0,9% 711.665 11%
Visaqua 524.621 0,6% 104115 0,9% 420.506 0,6% 368188 0,6%
Autovisa 747.269 0,9% 653.616 5,4% 93.654 01% 66.547 01%
Visa House Mogambique 89.895 01% 0 0,0% 89.895 01% 130.554 0,2%
Visabeira Mogambique 2110.719 2,5% 2110.719 17,6% 0 0,0% 0 0,0%
Angola 2.315576 2,8% 1.967.247 16,4% 348.329 0,5% 1536.753 2,5%
Angovisa 297847 04% 26.316 0,2% 271531 0,4% 269578 0,4%
Visauto 451,025 0,5% 374.227 31% 76.798 01% 1.254.445 2,0%
Visabeira Angola 1.264.420 15% 1.264.419 10,5% 0 0,0% 0 0,0%
Mercury Angola 302.285 04% 302.285 2,5% 0 0,0% 12.730 0,0%
TOTAL 82.931.631 100,0% 12.013.887 100,0% 70.917.743 100,0% 62.161.631 100,0%
HOLDING
Europa 18.873.549 100,0% 15.295.864 100,0% 3.577.686 100,0% 4.680.154 100,0%
Portugal 18.873.549 100,0% 15.295.864 100,0% 3577686 100,0% 4.680.154 100,0%
Grupo Visabeira 18.873.549 100,0% 15.295.864 100,0% 3.577.686 100,0% 4680154 100,0%
TOTAL 18.873.549 100,0% 15.295.864 100,0% 3.577.686 100,0% 4.680.154 100,0%
TOTAL GLOBAL 2.861.907.223 93,9% 134.876.438 99,7% 2.727.030.786 915% 2.093.226.845 95,8%

QL i
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Visabelira
Global

Indicadores consolidados Pro-forma*
(MilhGes de euros / percentagem / pontos percentuais)

Volume de negdcios

EBITDA recorrente

Margem EBITDA recorrente

2025 2024 Var YoY
2463

Resultado operacional recorrente

2117

16%
284

Margem operacional recorente

223

28%
11,5%

Resultado liquido recorrente

Investimento

10,5% 1,0 pp
1755

Endividamento

1211

45%
71%

Inventarios

57% 1,4 pp
81,6

583

40%
52,6

491

7%
723

733

-1%
915

Volume de negocios

95,8 -4%

2463 M*

pontuais ndo recorrentes.
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* Pro-forma recorrente — considerando 12 meses das aquisi¢cdes dos anos 2024 e 2025 e excluindo os gastos associados a estas aquisi¢des e projetos corporativos
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Visabeira Global

A Visabeira Global, com a forte expanséo geografca internacional que protagoniza, reforgca cada vez mais o papel de principal

holding do Grupo Visabeira, englobando as areas das telecomunicagdes, energias, tecnologias e construgéo. Esta expressao

pluricontinental tem como principal pilar as suas atividades operacionais no exterior e a dindmica de principal player mundial,

gue vem assumindo nos diferentes setores em que atua.

A Visabeira Global manteve em 2025 a sua trajetéria de crescimento
sustentado, reforcando a sua posicdo como Grupo de referéncia
internacional nos setores das telecomunicacdes e da energia, e
beneficiando de uma estrutura de presenca geografica diversificada,
de competéncias integradas e de uma capacidade de mobilizagao
operacional que permite responder a ciclos de investimento exigentes e
em transformacéo.

Em 2025, no &mbito da Constructel Visabeira, que se decidiu renomear
para Nearing Visabeira, o volume de negdcios consolidado atingiu
2190,9 milhdes de euros, o que corresponde a um crescimento de
16,5% face ao valor de 2024 pro-forma, que totalizou 1.881,4 milhdes de
euros. Esta evolugéo positiva resulta da conjugacéo de crescimento
organico e de contributos de perimetro, num quadro em que a evolucédo
da procura nos principais mercados do Grupo permaneceu suportada
por investimentos estruturais em redes criticas, tanto no dominio da
transformacéo digital como no dominio da transi¢éo energética.

A Visabeira Global, agregando os restantes segmentos, alavancada por
uma forte dindmica de crescimento, atingiu um volume de negdcios
consolidado pro-forma de 2.463 milhdes de euros, correspondendo a
um importante crescimento de 16%, face ao exercicio de 2024.

Deste modo, a Visabeira Global, consolidou a sua posi¢cao de maior
sub-holding, assumindo 90,2% do volume de negécios do Grupo.

A Visabeira Global, ao longo do ano de 2025, reforgcou a elevada
performance operacional, que é seu paradigma identitario nas
atividades de servigos de engenharia de redes de telecomunicacgdes,
eletricidade e gas, no conjunto das suas empresas participadas, tanto
ao nivel nacional como principalmente na dimenséo internacional.

A Nearing Visabeira, potenciando todo o legado da Constructel
Visabeira, € uma empresa internacional de referéncia na area das
redes fixas e de nova geragdo, com uma presenca forte e crescente,
sobretudo na Europa e EUA. Esta posicao de lideranca sé é possivel
gragas as nossas competéncias alargadas, permitindo-nos responder a
medida das necessidades de cada cliente, em solugdes globais.

A empresa tem uma capacidade de atuacdo com total abrangéncia nas
redes fixas e mdveis e nas redes de nova geracéo, incluindo, todas as
fases de desenvolvimento de um projeto, todos 0s passos necessarios

B

a criacdo de infraestruturas, tanto aéreas como de subsolo, bem como
todas as atividades de instalac@o e manutencgéo de redes, sejam elas
locais, de assinantes ou de interligagéo.

O leque alargado de competéncias da Nearing Visabeira, aliado a

um espirito inovador e ao profissionalismo e know-how das nossas
equipas, asseguram uma oferta altamente competitiva, superando as
expectativas nos mercados em que atuamos, bem como junto dos
nossos parceiros, promovendo o desenvolvimento de ligagdes fortes
para construir o futuro.

Europa do Sul

Em Portugal, a atividade Telecomunica¢des manteve estabilidade na
principal operacgéo, tendo a Viatel registado um volume de negécios
de 110,5 milhdes de euros, menos 0,8% face a 2024, num contexto em
que se assistiu a uma dindmica mista nas vérias linhas de servi¢o:
maior maturidade de rede fixa que levou a uma reducgéo de atividade
na ordem dos 4%, parcialmente compensada pelo crescimento

na manutencao de rede e construcéo de fibra e continuidade do
crescimento na rede movel e infraestruturas criticas. Como nova
oportunidade no ano, verificou-se no segundo semestre de 2025 o
rollout da retirada do cobre e substituicdo pela fibra, atividade que tera
continuidade prevista em 2026.

Em Italia, a Inpower registou um volume de negdcios de 49,2 milhdes
de euros, correspondente a mais 17,9% face a 2024, num setor que se
encontra numa fase de forte concorréncia e com elevados requisitos
de investimento.

Franca e Benelux

Em Franca, o segmento Telecomunica¢des manteve a sua elevada
escala, com a Constructel a registar um volume de negdécios de 238,9
milhdes de euros, menos 2,6% face a 2024, refletindo sobretudo

a maturidade do mercado, que reduziu o rollout de rede de fibra,
parcialmente compensada por uma diversificacdo bem-sucedida
para service delivery e operagéo e manutencao. Ja a O+M continua
a aumentar a sua atividade no segmento de rede moével para 13,6
milh&es de euros, mais 131%, sendo que esta performance demonstra
a competitividade e rapida capacidade de resposta da empresa, num
mercado com potencial de crescimento e evolugéo.

104 Relatorio & Contas 2025 / Grupo Visabeira

4

o m P T

el ¥

e PERAES
"h-y_.-';. : —

.
b s 3

..:{t...._':—: = ek
*i"'“-h‘ﬁ

2.2025 em retrospetiva / Evolucdo de negdcios por area



106

SN/ 00000000000 10000000 10000000000 100000200 100000 000 0 100000 000 0000000000004

VNN II 0010000000 00 100000 000000000 %

Relatério & Contas 2025 / Grupo Visabeira

e

4

Na Bélgica, a atividade de Telecomunicag6es apresentou uma evolucéo
mista entre as varias operag6es, com a Constructel Belgium a registar
um volume de negdcios de 99,8 milhdes de euros, menos 51% face

a 2024, e a OMV Natie a apresentar 34,4 milhdes de euros, menos
16,5%, num contexto em que o crescimento de receitas foi penalizado
por atrasos na emissao de licencas de obra por autoridades locais e
municipios, afetando o arranque de novos projetos.

Por sua vez, a Terusus, empresa adquirida em fevereiro de 2025,
contribuiu com um volume de negécios para 161 milhdes de euros,
tendo assim alavancado uma variacéo de +12,9%, face a atividade
pro-forma de 2024, e contribuindo desta forma para minimizar o
impacto na regido em termos absolutos.

Reino Unido e Republica da Irlanda

No Reino Unido e Irlanda, 0 segmento Telecomunicagdes evidencia-se
como forte contributo da principal operacéo. A MJ Quinn cresceu para
4073 milhdes de euros, um aumento de 43%, suportado em grande
medida pelos servicos prestados junto do operador britanico, Openreach,
bem como do incremento dos servi¢os de instalacé@o de rede de
telecomunicacdes e de fibra, com crescimentos acima dos 40%, face ao
ano de 2024. Em contraciclo, a Obelisk teve uma queda de 5% no voluma
de negdcios para 29,8 milhdes de euros, em parte explicado pelo atraso
no inicio de trabalhos da prestacao de servigos no segmento de projetos
solares, que foram adiados para o exercicio de 2026.

Alemanha e Paises Nordicos

Na Alemanha, o segmento de Telecomunicag6es evidenciou um
reforgo relevante do perimetro operacional, ainda que com dinamicas
diferenciadas entre as varias empresas do Grupo, refletindo niveis
distintos de maturidade dos projetos e de exposi¢do a hovos contratos.
A Constructel GmbH registou um aumento do volume de neg6cios
para 49,9 milhdes de euros, mais 20,0%, sustentado pela continuidade
de projetos estruturais e pelo refor¢o da sua atividade operacional.

A Constructel Bau apresentou igualmente uma evolugéo positiva,
alcancando um volume de negécios de 4,6 milhdes de euros, mais
4,8%, refletindo um crescimento mais moderado, em linha com a
estabilizacéo da sua carteira de projetos. A Franz Josef Braun registou
um desempenho sélido, com um volume de negécios de 131 milhdes
de euros, mais 20,0%, beneficiando do aumento da atividade e da boa
execucdo dos contratos em curso.

De destacar o desempenho muito expressivo da Tavan Tiefbau, que
registou um crescimento de 53,6%, atingindo um volume de negdcios
de 61,9 milhdes de euros, refletindo uma forte dindmica operacional,
associada a expansdo da sua atividade e a execugdo de projetos de
maior dimensdo no segmento de telecomunicacdes.

Na Dinamarca, a evolugéo da atividade foi condicionada por um
contexto de mercado mais desafiante, traduzindo se numa contracéo do
volume de negécios em praticamente todas as empresas. No segmento
de Telecomunicagdes, a Constructel Denmark registou uma reducéo
da atividade na ordem dos 15% para um volume de negécios de 10,4
milhdes de euros, refletindo o elevado grau de maturidade da rede
FTTH e a ampla cobertura de 5G, que limitaram a geragdo de novos
projetos e conduziram a um abrandamento da atividade.

Estados Unidos da América

A Verita, registou um aumento do volume de negécios para 121,6
milhdes de euros, correspondente a um crescimento de 59%, refletindo
0 aumento do negécio junto de clientes estratégicos. Apés um inicio de
ano mais moderado, a atividade intensificou-se de forma consistente a
partir do segundo trimestre, mantendo uma trajetéria de crescimento
ao longo do restante exercicio de 2025. O aumento do volume de
negécios foi impulsionado, em particular, pelo reforgo da atividade com
clientes de referéncia no setor das infraestruturas de telecomunicacoes,
beneficiando da forte procura associada a projetos de expanséo e
modernizagdo de redes, com destaque para o desenvolvimento de
infraestruturas de fibra ética. A Verita reforgou ainda a sua presenca
geogréfica nos Estados Unidos, com a abertura de novas localizag6es
no final do exercicio, com o objetivo de responder a oportunidades
concretas identificadas junto de clientes existentes.

Africa

Em 2025, a economia mogambicana registou um crescimento
moderado, influenciado por um ambiente macroeconémico desafiante.
A persisténcia de constrangimentos estruturais, associados a
volatilidade cambial, as limitagcdes no acesso ao financiamento e a
continuidade dos atrasos na execucéo dos projectos de gas natural em
Cabo Delgado, condicionou o desempenho global do sector privado.

A elevada pressao sobre a divida publica manteve-se um factor
determinante na reducéo da disponibilidade de crédito, afectando
particularmente os sectores ndo extractivos, entre os quais se destaca
o das infra-estruturas de telecomunicag6es. Neste contexto geral e no
sector das telecomunicagfes em particular, as operadoras adotaram
por isso uma postura prudente quanto ao investimento, resultando no
adiamento de projectos relevantes e na reavaliagao das prioridades
estratégicas, com recuou nalguns investimentos. Neste constexto
complexo, a Comatel conseguiu superar os 51 milhdes de euros de
volume de negécios, registando um impressivo crescimento de 314%
face ao exercicio de 2024.

Em Angola, num cenario adverso e complexo, a Comatel conseguiu
concretizar varios e importantes projectos. No ambito do contrato
assinado com a Huawei em 2025, a Comatel esteve envolvida na
recuperacéo de cerca de 5.000 quilémetros, da rede do Backbone
nacional de fibra 6ptica, do operador Angola Telecom, tendo,
paralelamente, assegurado a manutencgao das rotas em funcionamento.
Noutra vertente e ao abrigo do contracto de manutencéo assinado com
a Unitel, a Comatel realizou para aquele operador, na cidade de Luanda,
um programa de trabalhos de manutencéo de rede de fibra 6ptica, no
quadro das actividades que lhe estdo afectas contratualmente. Também
para este cliente, a Comatel continuou com a instalagéo de clientes
residenciais, com base na tecnologia FWA e, também no dominio das
redes FTTH, tendo como suporte a tecnologia 5G.

Neste contexto complexo, a Comatel conseguiu superar os 51

milhdes de euros de volume de negécios, registando um impressivo
crescimento de 314%, face ao exercicio de 2024.
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CATV

A TVCABO Angola é uma empresa angolana que esta no mercado
desde 2006 e que resulta de uma parceria entre a Visabeira Global e

o operador incumbente, a Angola Telecom, E.P., em partes iguais. Esta
unido de competéncias complementares consolidou um know-how
Unico na distribuicdo de Internet, voz fixa e televisdo através de redes
de fibra éptica e cabo coaxial.

Apbs duas décadas de operagéo, a TVCABO Angola mantém-se como o
Unico operador Triple Play no mercado angolano, integrando trés servigos
essenciais num Unico equipamento, Televisdo, Internet e Voz Fixa.
Através de um Unico equipamento, a TVCABO Angola permite aos

seus clientes usufruirem de mais de trezentos canais de televiséao,
nomeadamente os canais proprios da TVCABO e os dos outros dois
distribuidores com actividade em Angola, a ZAP e a DSTV.

No servigo de Internet, a empresa é altamente competitiva nos sectores
residencial e empresarial, sendo que, neste Ultimo, disponibiliza
velocidades na ordem de 1GB simétrico. Ainda neste mercado tem

uma oferta diversificada com o objectivo de satisfazer as necessidades
especificas de cada cliente, a evolugdo do mercado e os novos desafios
da sociedade. A TVCABO Angola continua a apostar no Plano VIV
Negdcios com +Fibra, distinguindo-se por oferecer solugdes evolutivas
e tecnologicamente avancadas, nunca descurando a manutencéo de
um perfil amigavel e de facil uso para o utilizador, para o que apresenta
solugdes simples, claras e concisas, articulando a sua oferta como
pilares fundamentais para o cliente.

A TVCABO, ao nivel do servigo de voz fixa, continua a ser o operador
com mais clientes ativos, garantindo uma oferta que inclui chamadas
gratuitas nas redes da TVCABO Angola e da Angola Telecom.

A TVCABO Mocgambique, refor¢ou a sua conectividade internacional

e consolidou as capacidades internas de transporte e distribuicdo

de banda, aumentando a resiliéncia da rede e garantindo um servico
consistente em todas as regides onde opera. Estes investimentos
estratégicos permitiram antecipar necessidades futuras e sustentar o
crescimento continuo do trafego e da procura.

Em paralelo, a TVCABO manteve um foco permanente na exceléncia
da experiéncia do cliente, através da melhoria continua dos seus
processos internos, do refor¢o da gestédo de proximidade e do
acompanhamento rigoroso dos principais indicadores do negdcio. O
ano ficou marcado pela consolidac@o das melhorias implementadas no
servigo de suporte ao cliente, pela evolugéo das plataformas digitais e
pelo desenvolvimento consistente do portefélio de produtos e servicos,
sempre alinhado com as expectativas do mercado e permanentemente
inovador criando novos anseios nos clientes.

Do ponto de vista comercial, os servigos de Internet, os pacotes Triple
Play e as solugdes Corporate continuaram a afirmar-se como pilares
estratégicos do crescimento e da rentabilidade, apesar das limitagdes
do mercado e da agressividade da concorréncia do mesmo. Em 2025,
a TVCABO deu continuidade a sua politica de valorizacéo da oferta,
através do aumento das capacidades dos servigos, da introdugao de
novas combinag6es de pacotes e do refor¢co das solugdes integradas,
elevando de forma consistente o valor percebido pelos clientes.

No segmento de televiséo, a aposta em conteidos nacionais manteve-se
como um factor diferenciador, com o pacote “TV LaHina” a consolidar-se
como uma oferta relevante e alinhada com as preferéncias do mercado,
servindo de alavanca ao incremento dos servigos de internet, pela

natureza da sua comercializagdo em bundle e em campanha promocional.

Esta estratégia contribuiu para o refor¢o da adeséo aos servigos em
bundle e para o fortalecimento da proposta de valor da TVCABO.

O exercicio de 2025 foi mais um ano de consolidagdo da posigao da
Companhia Santomense de Telecomunicac¢des como operador de
referéncia no sector das telecomunicagdes em Sdo Tomé e Principe.

A dinamizacdo comercial dos servicos de internet de alta velocidade

e a melhoria continua da disponibilidade da rede, da qualidade de
servigo, do atendimento ao cliente e da gestéo de avarias, constituiram
pilares centrais da nossa atuacéo ao longo do ano. Destaca-se
igualmente a apresentacgao da plataforma de distribuicao de contetidos
televisivos sobre a rede IP, que representa um passo importante

na diversificacéo da nossa oferta e na modernizacéo dos servigos
disponibilizados aos clientes.
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Telecomunicacoes

@ Volume de negdcios Pro-forma

1103*

966*

@ @ EBITDA Pro-forma Recorrente/ Margem

10,7%

1.319*

127*

131%

118*

12,2%

2023 2024 2025 2023 2024 2025
*Pr6-forma - Considerando 12 meses das subsidiarias adquiridas no ano, e excluindo os gastos associados a aquisi¢cdes de subsidiarias
e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes
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Europa do Sul

Em Portugal, no segmento de Energia, praticamente todas as empresas
tiveram um crescimento de atividade, com a Visabeira Infraestruturas a
aumentar o seu volume de negécios para 60,5 milhdes de euros, mais
74%, sendo que, face aos constrangimentos crescentes num mercado
desafiante, a resiliéncia da estrutura operacional e a capacidade de
adaptacdo permitiram um desempenho global superior ao do ano
anterior. Destaca-se a boa dindmica com os ORD de eletricidade e
gés, com a manutencao do nivel de atividade em 2025 das regides
sob gestdo da empresa. J& no que respeita ao ORT de eletricidade,

o ano foi de crescimento sustentado, suportado pela concluséo de
empreitadas relevantes e pelo arranque de novos projetos-chave para
a rede de transporte.

Relativamente a EIP Servicos foi registado um volume de negécios

de 34,6 milhGes de euros, mais 10%, tendo o ano sido caracterizado
por uma elevada intensidade operacional, refletindo a consolidacéo

do posicionamento nos setores da energia, infraestruturas elétricas,
ferrovia e hidraulica, tanto no mercado nacional como internacional.

J4 a Arquiled, impulsionada por novos projetos como o ORD de
eletricidade em Portugal, apresentou um crescimento muito expressivo
do seu volume de negdcios para 8,6 milhdes de euros, mais 104,4%.
Em contraciclo apenas a Jayme da Costa registou uma quebra, menos
3,8%, para um volume de negdcios de 32 milhdes de euros.

A IEME atingiu 43,4 milhdes de euros de volume de negdcios, uma
variagao de mais 11,2%, fruto dos crescentes investimentos de
modernizagdo de rede suportados pelo Plano Nacional de Recuperacéo
e Resiliéncia.

Por ultimo, em Espanha a Tensa registou um volume de negdcios de
9,5 milhdes de euros em 2025, correspondente a menos 25,4%, devido
a reorganizacao interna que permitira no futuro a empresa crescer

de forma sustentada nas atividades de Distribuigéo e Transporte de
energia elétrica.

Alemanha e Pafses Nérdicos

A Cunha Soares registou um volume de negocios de 21,7 milhdes de
euros, correspondente a um crescimento de 27,6%, contribuindo de
forma positiva para o desempenho da regido, suportada pelo aumento
da atividade e pela boa execucéo dos projetos em curso.

Em contraciclo, a ElektroWurkner apresentou um ligeiro decréscimo
do volume de negécios, de cerca de 2,4%, totalizando 28,4 milhdes de
euros, refletindo um contexto de menor dinamismo da procura e uma
maior estabilizacé@o da sua atividade.

Estados Unidos da América

A JF Edwards registou um volume de negécios de mais de 171,7 milhdes
de euros, tendo a Sargent Electric atingido o montante de 493,9
milhdes de euros, contribuindo para um crescimento no segmento de
mais de 18%.

No caso da JF Edwards, o crescimento da atividade foi particularmente
expressivo no segmento de projetos edlicos, com um volume
significativo de empreitadas em simultaneo, sendo que, em paralelo,

0 segmento de projetos fotovoltaicos manteve uma evolucao positiva.
A evolugéo da operacéo foi ainda suportada pelo reforco das relagbes
comerciais com clientes estratégicos e no aumento da atividade
desenvolvida com grandes empreiteiros do setor, refletindo assim o
reconhecimento da JF Edwards como parceiro de referéncia na execucéo
de projetos de energias renovaveis no mercado norte-americano.
Relativamente a Sargent Electric, o aumento do volume de negdcios
resultou sobretudo do dinamismo atual do mercado norte-americano,
impulsionado pelo crescimento exponencial das necessidades
energeéticas, associadas ao desenvolvimento da inteligéncia artificial e
dos data centers, traduzindo-se num aumento significativo do volume
de projetos adjudicados & Sargent ao longo do exercicio de 2025.
Estes projetos exigiram solu¢des técnicas complexas e uma elevada
capacidade de mobilizagao de recursos, areas em que a empresa se
encontra particularmente bem posicionada, tendo contribuindo de
forma significativa para o aumento da operagdo da empresa.
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Reino Unido Africa

No segmento de Energia, a MSP registou um volume de negécios A Electrotec consolidou a sua estratégia de afirmagdo como principal
de 5,3 milhdes de euros, sendo expectavel que em 2026 a empresa player no seu sector, mantendo-se focada no desenvolvimento da
expanda as suas atividades para novos clientes e novas solucdes. sua actividade vocacionada para a construcdo e manutencéo de

infraestruturas de transporte e distribuicdo de energia eléctrica em
Alta, Média e Baixa Tensdo, com a sua operacéo distribuida, de forma
abrangente e assertiva em todo o territério mogambicano, desde o
Niassa a Maputo. Neste enquadramento, é de salientar como muito
positiva, a capacidade demonstrada pela empresa em adequar agil e
produtivamente a sua estrutura para operar proactivamente num clima
de constantes desafios, com condicionalismos macroeconémicos
adversos e no cenario de imprevisibilidade que vem caracterizando os
anos recentes e que ainda se continua a fazer sentir.

Energia
QB Volume de negécios Pro-forma @ @ EBITDA Pro-forma Recorrente/ Margem
11,5%
. 10,5% 10,7%
O57* O
841*
102*
88*
399* o

2023 2024 2025 2023 2024 2025

*Pré-forma - Considerando 12 meses das subsidiarias adquiridas no ano, e excluindo os gastos associados a aquisi¢des de subsidiarias
e projetos corporativos pontuais nao recorrentes
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Durante o ano de 2025, a Aeroprotechnik, atingiu 1,5 milhdes de euros
de volume de negdcios, mais 5,3% que no ano anterior, sustentado

de forma tripartida pela expansdo em mercados ja consolidados, pela
entrada seletiva em novas geografias e pelo reforco da componente
tecnoldgica das solucdes disponibilizadas.

A Real Life continua a destacar-se no setor das Tecnologias de
Informacé&o e Comunicagao (TIC), consolidando a sua posi¢do como
parceiro estratégico dos principais operadores de telecomunicac¢des
em Portugal e dos maiores fornecedores de tecnologia. Mantendo um
foco constante na inovagéo e na qualidade de servigo, a empresa tem
vindo a reforgar a sua aposta em solu¢des avancadas de TIC, utilizando
Inteligéncia Artificial para servir diversos setores. Este investimento
reflete o compromisso da Real Life em oferecer solugbes tecnoldgicas
inovadoras adaptadas as necessidades dos seus clientes, contribuindo
para o desenvolvimento do setor das TIC em Portugal. A empresa
registou um ligeiro decréscimo no seu volume de negdcios total, em
resultado do envolvente macroeconémico, contudo mantém-se proxima
do patamar dos 30 milhdes de euros, com um desempenho muito
sustentado por uma oferta sélida e diversificada.

@ Volume de negdcios

356 349

2023 2024 2025

@ EBITDA Recorrente/

13,4%
11,2%
9,6% ®
® ®
2023 2024 2025
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Em Portugal, a Edivisa, num ano em que o mercado se revelou
particularmente dindmico e pleno de desafios e dificuldades, tirou
partido da sua experiéncia transversal no sector da Concecéo,
Construcdo e Manutencéo de Edificag6es e Infraestruturas,
conseguindo reforgar a sua posi¢do, enquanto empresa reconhecida a
escala nacional, com um estatuto de player de referéncia no mercado
da construcéo. Em paralelo, consolidou a sua dimensé&o internacional,
em que a atividade da empresa incide com maior relevancia em
Mogambique, onde também possui um vasto e diversificado portfélio
de obras, nos mais diversos sectores. Para este desempenho foi
determinante a consolidagcdo da mudanca do paradigma comercial,

a sua capacidade de adaptacgéo e crescimento, resiliéncia e,
simultaneamente, a agilidade e flexibilidade demonstrada por toda a
organizacéo. Organizacéo suportada numa matriz que integra uma
vasta pléiade de técnicos multidisciplinares e equipas especializadas,
enquadrados por um quadro organizacional que otimiza os recursos
disponiveis, para que o resultado da empresa reflita a perfeita harmonia
das areas interdisciplinares em que atua e que abrangem setores como
a arquitetura, engenharia e construcao civil. Neste contexto a Edivisa
superou os 48,2 milhdes de euros, com um significativo crescimento de
mais de 40%.

A HCI Construcdes, num ano que se previa de crescimento significativo,
teve o seu desempenho impactado por atrasos no arranque da producéo,
muito em particular decorrentes de aparecimento de solos contaminados,
que tiveram um impacto negativo no volume de negécios que decresceu
2,7%, mesmo assim superando o montante de 93,3 milhdes de euros;
sendo uma condicionante que se tem tornado recorrente, teve particular
impacto em 2025 por ter sido um ano em que coincidiram o arranque de
varias obras, como por exemplo, a ampliagdo do terminal 1 do aeroporto
de Lisboa, o conjunto de edificios de habitacéo no Belas Clube de Campo
e um edificio no Estoril, antigo Hotel Eden. Apesar da quebra na producéo,
registou-se o crescimento da margem bruta em 4%, um aumento de
cerca de 3,5 milhdes de euros face ao ano anterior, provocada pelo menor
recurso a mao de obra subcontratada.

Em Mocambique, a Sogitel continua a reforgar a notoriedade no
mercado e o estatuto de referéncia que tem granjeado, e que tem sido
um forte baluarte na construcdo da oferta do Grupo em Mogambique. As
importantes obras realizadas quer no no sector publico, quer em varios
projetos imobiliarios, traduziram-se num bom desempenho econémico
com um aumento do volume de negdcios total que superou 8,7 milhdes
de euros, 0 que representou um crescimento na ordem dos 126%, face
ao periodo homélogo de 2024.

@ Volume de negécios Pré-forma

161*

100*
61

138*

2023 2024 2025

EBITDA Pro6-forma Recorrente/

81%

9,6% 9,9%

13* 13,2*

2023 2024 2025

*Pro-forma - Considerando 12 meses das subsidiarias adquiridas no ano, e excluindo os gastos associados a aquisi¢cdes de subsidiarias

e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes

116 Relatorio & Contas 2025 / Grupo Visabeira

2.2025 em retrospetiva / Evolucdo de negdcios por area

B

4

117




Visabelra
Industria

Indicadores consolidados*
(MilhGes de euros / percentagem / pontos percentuais)

2025 2024 Var YoY
Volume de negdcios 192 182 6%
EBITDA 317 30,2 5%
Margem EBITDA 16,5% 16,6% -0,1pp
Resultado operacional recorrente 134 137 -2%
Margem operacional recorrente 7,0% 75% -05pp
Resultado liquido recorrente 25 -11 -324%
Investimento 14,8 210 -29%
Endividamento 1325 1343 -1%
Inventarios 60,0 614 -2%

Volume de negocios

192" M*

*Recorrente: Excluindo os gastos associados a projetos corporativos pontuais ndo recorrentes
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Visabeira Industria

A Visabeira IndUstria agrega as competéncias do Grupo no sector industrial, abrangendo areas como a

ceramica, o vidro e a cristalaria, os biocombustiveis, os sistemas de recuperagdo de energia e 0 mobiliario

de cozinha, entre outras. A otimizacao dos recursos de cada unidade fabril associada a capacidade de

maximizar as sinergias dos diferentes segmentos, permite a esta holding ter um perfl identitério de

inovacéo e competitividade que os mercados exigem as empresas e que potenciam a diferenciacao,

perpetuando marcas centenarias histéricas de renome mundial.

No ano de 2025 a atividade do universo de negécios da Visabeira IndUstria registou um volume de

negdcios consolidado de 192 milhGes de euros, mantendo-se como a segunda sub-holding em dimenséo

correspondendo a 7,0% do volume de negécios pré-forma do Grupo.

Ceramica, Cristal e Vidro

O grupo Vista Alegre , atingiu um volume de negécios consolidado,

em 2025, de 144 milhdes de euros. O mercado externo continua a ser
um trunfo determinante para o sucesso da marca e representou 71%
do volume de negécios da Vista Alegre, com 102 milhées de euros de
vendas nos mercados internacionais.

O ano de 2025, para a Vista Alegre, foi um ano de resiliéncia em termos
da atividade comercial. Nos canais de distribuicéo onde as marcas

que o Grupo detém estédo presentes - Retalho, Hotelaria e Private

Label - houve uma notéavel recuperacéo, (maior ou menor consoante 0s
mercados) resultante da angaria¢édo de projetos de enorme relevancia
em todos os canais da atividade onde a empresa esta presente.

Em 2025, a empresa continuou a alargar mercados ao nivel mundial, com
aberturas de novos clientes, em todos os canais - retalho, HORECA e
subcontratos - em novos paises distribuidos pelos 5 continentes.

O “Brand Awareness” das marcas Vista Alegre, Bordallo Pinheiro e Casa
Alegre continua a crescer e ja séo procuradas pelos grandes influencers
de casa e decoragdo, 0 que muito contribui para a procura nas lojas pelos
produtos respetivos e para um aumento do prego médio de venda dos
mesmos, criando assim valor para a empresa e para 0s acionistas.

No canal retalho, que abrange as lojas de casa e decoracéo, 0s
department stores e também as shop-in-shops, e congrega as marcas
Vista Alegre, Bordallo Pinheiro e Casa Alegre, a performance comercial
em 2025 superou os resultados de 2024.

Este sélido crescimento foi muito impulsionado por uma estratégia de
capilaridade em pontos de venda de luxo e parcerias de alto nivel.
Destacam-se mercados como a América Latina, com novos projetos

na Coldmbia, Equador e Venezuela, fruto de novas parcerias, sendo
que neste Ultimo palis se destaca a abertura de uma flagship store Vista
Alegre em Caracas.

Na Europa, a Vista Alegre cresceu no Retalho, em praticamente todo o
continente, mas com particular destaque para os mercados de Franca
e Italia, e ainda na Escandinavia. Parcerias com as cadeias Bon Marché
e Galerias Lafayette em Franga e com a H&M na Suécia e Noruega, sdo
bons exemplos de pontos de venda de alto nivel onde a Vista Alegre
esta presente. A nova parceria na Turquia, com uma cadeia de 60
pontos de venda foi também um objetivo relevante alcangado.

No Médio Oriente destacam-se os mercados da Arabia Saudita, Dubai,
Qatar e Kuwait, onde a marca tem espacos de venda muito bons,
conceptualizados com a imagem das lojas Vista Alegre. O novo espago
nas galerias Lafayete no Dubai Mall, foi mais uma conquista naquela
regidao no que ao retalho diz respeito.

Em Africa, foi dada continuidade & expansdo da marca Vista Alegre,
com destaque para os mercados de Angola e de Marrocos. Novos
pontos de venda em Casablanca, Bordallo Pinheiro, com clientes
existentes, e novos clientes na Africa do Sul, Joanesburgo, sdo também
pontos muito positivos neste continente.

Na Asia, h4 a destacar a nova parceria na Coreia do Sul, onde a entrada da
marca Vista Alegre no melhor Department Store daquele Pais - da marca
Hyundai - ird lancar as bases para um crescimento forte e sustentado da
marca hum dos mais importantes mercados de luxo do mundo.

Na China, com a nova parceria no retalho, a empresa duplicou

as vendas naquele mercado e criou também um novo showroom
profissional em Shangai, que permitird a promogao mais intensa e
profissional da marca no B2B.

Na india, o reforco da parceria com a empresa de retalho de
Casa&Decoracéo, a mais prestigiada do Pais, permitiu a expansado da
marca Vista Alegre para mais 15 pontos de venda distribuidos por 5
cidades daquele enorme pais.
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No canal de Hotelaria, os produtos de porcelana, Vista Alegre, e de
grés, Casa Alegre, registam uma penetracdo muito forte na hotelaria
nacional e sdo procurados cada vez mais pelas suas personalidades
diferenciadoras ao nivel do design, pelo seu nivel de sofisticacao

e pelas caracteristicas técnicas de durabilidade e resisténcia. A
associagao a grandes nomes da gastronomia nacional e internacional
também acrescenta valor a marca Vista Alegre, e continua a potenciar
as vendas de produtos de pre¢o mais elevado.

No mercado nacional, que a marca continua a acarinhar e a reforcar a
sua presenca, a Vista Alegre marcou presenca na abertura de varios
hotéis, nomeadamente o Hotel Altis e o Hotel Severeo, ambos no Porto,
o Hotel Sana, em Lisbhoa, e a renovagao do Grupo Evolution. Também
relevante a presenca da Vista Alegre na Quinta da Pacheca, no Douro,
e no Grupo JNCQUOI, entre outros.

No mercado internacional real¢a-se a entrada da marca Vista Alegre
com os seus produtos numa pandplia muito variada de projetos de
grande prestigio e visibilidade, entre os quais se podem elencar:

Na América Latina destaque para o Peru, com projetos ganhos

nas cadeias do Grupo Belmond e do Four Seasons em Cartagena,
Coldmbia, assim como em varios restaurantes espalhados pela América
Central e do Sul, que foram importantes para consolidar a Vista Alegre
como um player forte do segmento, nestas geografias.

No Médio Oriente, projetos como o novo Hotel da cadeia Rosewood, no
Qatar, séo exemplo da elevagao cada vez mais distintiva da marca Vista
Alegre no sector da hotelaria de luxo.

Na Europa, destaque para a abertura do Hotel Maison Albar, do Grupo
Vitéria, em Nice, Franga, referéncia no luxo hoteleiro francés, onde a
Vista Alegre foi selecionada pelo Chef Michelin mais novo de sempre,
Glenn Viel, com 3 estrelas Michelin. Também o Hotel Conrad na Grécia
é outro bom exemplo da presenca da marca no mundo. Além disso,
foram firmadas novas parcerias de distribuicdo nos Paises Baixos, em
Inglaterra e na Bélgica.

Na Asia, a Vista Alegre ganhou o Hotel One&Only nas Maldivas, o

St Regis em Bali, Indonésia, o Four Seasons em Seul, Coreia do Sul.
Presenga também na rede Bulgari no Japéo e no JL Studio (3 estrelas
Michelin) em Singapura. Paralelamente, é de realcar o reforco da
presencga da marca nas cadeias Hyatt, Méridien e Tivoli, que sdo
também pontos muito positivos da presenca da Vista Alegre na regiéo.
No canal dos Private Labels, 2025 foi um ano caracterizado pelo
crescimento dos subcontratos, ao nivel de produtos com marca de
cliente no universo da ceramica do Grupo Vista Alegre. Embora o
primeiro semestre tenha sido muito lento em termos de angariagdo de
novos projetos, no entanto em sentido contrario, sublinha-se a notéria
recuperacdo registada no segundo semestre, com projetos ja ganhos
que permitiram uma forte recuperagéo das vendas e concorreram para
um dos melhores anos neste canal na Vista Alegre.

O ano foi recheado de eventos marcantes, exposi¢es inovadoras e
langamentos de novos produtos que confirmaram a bicentenaria Vista
Alegre como um icone mundial de design e sofisticagdo e uma marca
de referéncia no mercado global.

Destaque ainda para a tradicional participacéo nas feiras internacionais
de Paris e Frankfurt (Maison et Object e Ambiente), com os melhores

stands de sempre que a marca alguma vez apresentou, e que

colheram excelentes elogios dos visitantes e da prépria organizagao
destes importantes eventos do sector. A Vista Alegre também esteve
presente na mais importante feira de Decorag&o do Reino Unido, a
Decorex em Londres e na Feira Salone de Mobile em Mildo. Além das
ja mencionadas, participou ainda nas Feiras de hotelaria, FHA em
Singapura, NRA em Chicago e Equipotel em Paris.

No dominio da sustentabilidade, a Vista Alegre mantém a sua tradigdo
com um forte compromisso com a responsabilidade ambiental e

social, contribuindo ativamente para a construcdo de um futuro mais
sustentavel para as préximas geragdes. A estratégia da Empresa
assenta na integragdo de praticas responsaveis ao longo da cadeia de
valor, reforcando a eficiéncia dos processos produtivos e a reducéo do
impacto ambiental.

Neste contexto, o ano de 2025 ficou marcado pela implementacéo

de mais um conjunto de investimentos relevantes, no ambito da

Agenda ECP - Ecoceramica e Cristalaria de Portugal e do projeto de
Descarbonizacéo da Industria, ambos desenvolvidos no contexto do PRR,
maioritariamente orientados para a eficiéncia e transi¢ao energética.

No segmento da Porcelana, foram concretizados projetos estruturantes
com impacto direto na redugao da pegada carboénica, designadamente
a recuperacao de calor dos fornos, a instalacéo de painéis fotovoltaicos
para reforgo da produgéo de energia elétrica para autoconsumo e a
instalacéo de um forno de decoragao elétrico a rolos, em substituicao
de dois fornos a gas. Em termos de aumento de produtividade

e melhoria da qualidade, destaca-se a instalacdo de um novo
equipamento para producéo de chavenas e, no dominio da digitalizagao
dos processos, diversos investimentos, incluindo o retrofit do armazém
automatico intermédio do produto em branco.

No segmento do Cristal e Vidro, foram concretizados investimentos
estruturantes nesta area, num montante préximo de 2 milhdes de euros,
no ambito da estratégia de melhoria da eficiéncia energética e de
descarboniza¢ao, integrada no programa PRR. Destaca-se, em particular,
a instalagdo de um novo forno de vidro hibrido, com boost elétrico e
canal de vidro de cor, que veio substituir o equipamento anterior, ja em
fim de vida, reforcando a eficiéncia operacional e a sustentabilidade do
processo produtivo e ainda a aquisi¢ao de duas arcas de recozimento,
também para substituicdo de gas por fontes de energia mais eficientes.
Além dos projetos anteriormente mencionados, a Vista Alegre esta
integrada como parceira em mais trés Agendas do PRR, a PRODUTECH
R3, a INOV.AM e a NGS, todas elas com o intuito de tornar as fabricas
da Vista Alegre mais sustentaveis, intervindo cada uma em fases
produtivas distintas e com objetivos diferenciados.

A data de concluséo de todos estes projetos do PRR, esta programada
ao longo do ano de 2026, deixando as unidades da Vista Alegre mais
modernizadas, mais competitivas e mais preparadas para o futuro.

No que respeita a dinamica de criagdo e desenvolvimento de

novos produtos, a Vista Alegre prossegue a sua estratégia

de constante valorizagdo do produto e da marca, através da
incorporacao diferenciadora do design, fator que tem vindo a elevar

0 posicionamento da empresa e a traduzir-se no reconhecimento por
entidades internacionais de referéncia.
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Em 2025, diversas cole¢des, abrangendo diferentes segmentos de
produto, foram distinguidas por dez organismos de reconhecido
prestigio internacional, que promovem a criatividade, o design e a
inovagao. Estas distin¢des reforcam o posicionamento da Vista Alegre
nos mercados internacionais e reafirmam o compromisso continuo

de projetar, ao nivel global, a exceléncia do design, a qualidade do
produto e o saber-fazer portugués e juntam-se aos milhares de prémios
e galardBes que a marca vem conquistando ao longo dos ultimos 200
anos, com especial destaque para a Gltima década.

No ano de 2025, a temética dos 200 anos e o fecho do programa de
comemoracgdes continuou a ser uma das fontes de inspiracéo para
novos produtos, tendo dado lugar, por essa via, ao lancamento de
varias cole¢Oes de porcelana e cristal, cole¢des essas que perdurardo
muitos anos no tempo, pela sua exclusividade e onde a demonstracéo
de todas as valéncias e capacidades técnicas, artisticas, de design

e de inovagao da Vista Alegre ficaram fortemente vincadas. Um

dos principais marcos comunicacionais do ano foi o langamento

do gigantesco livro especial comemorativo dos 200 anos da Vista
Alegre, que vai perpetuar o legado da marca e que foi apresentado em
Maio, no Palacio Nacional da Ajuda, em Lisboa, na dupla ceriménia

de encerramento da exposi¢ao “Rumo ao Infinito - Vista Alegre,

200 Anos de Criatividade” e do encerramento das comemoragdes

do bicentenario, que ficaram marcadas pela condecoracéo pelo
Presidente da Republica, Marcelo Rebelo de Sousa, da Fabrica de
Porcelana Vista Alegre, que assim honrou a Vista Alegre com o titulo
de Membro Honorario da Ordem do Infante D. Henrique, precisamente
na cerimonia inaugural daquela marcante exposicdo comemorativa
realizada nas salas nobres do Palacio da Ajuda.

A notoriedade da marca Vista Alegre continua a aumentar, de acordo
com o Repscore - indice de Reputacéo Emocional da OnStrategy 2025,
que avaliou o desempenho reputacional de marcas entre janeiro e
dezembro de 2024, a Vista Alegre destaca-se como lider na categoria
“Industrial Products’, com uma pontuacéo de 74,5 pontos, e a marca
posiciona-se ainda em sétimo lugar da categoria “Luxury’; também com
74,5 pontos. Esta performance reputacional evidencia ndo apenas o
valor intrinseco da marca Vista Alegre, mas também o seu alinhamento
com as expetativas dos consumidores e demais stakeholders.
Complementarmente, a marca continuou a reforgcar o compromisso
social e de governancga, promovendo praticas laborais responsaveis, o
desenvolvimento das pessoas, a seguranca e salide no trabalho, a ética
empresarial, a transparéncia e a gesté@o de riscos. Ademais, os temas
sociais - como condic¢des de trabalho, bem-estar e cultura corporativa -
tém impacto direto na produtividade e na retengao de talento, elementos
criticos num modelo industrial assente na exceléncia artesanal e no
know-how especializado da Vista Alegre, que vem sendo continuamente
otimizado desde a sua origem e ao longo de dois séculos.

No ano de 2025, a Bordallo Pinheiro registou um acréscimo do volume de
negacios de cerca de 0,4%, quando comparado com 2024, atingindo um
montante total de 1515 milhGes de euros. Realce-se que este desempenho
foi alavancado pelo cumprimento de um designio estratégico da empresa,
continuar a expandir a sua presenga no mercado externo.

A Bordallo Pinheiro, num contexto muito desafiante que vem marcando
0 seu setor, manteve-se focada na sua estratégia de expansédo

global e consolidou a sua presenca internacional em 2025, com as
exportacdes a representarem 42,9% das vendas totais. A relevancia
dos mercados externos é decisiva para a empresa, onde se deve

salientar que, adicionalmente, uma boa parte das vendas em primeira
linha entregues no mercado nacional, também tém depois como
destino final outros paises, pelo que a presenca da marca no exterior

é cada vez mais significativa e consolidada. Nesta dindmica, os
produtos Bordallo Pinheiro tém portanto uma maior presenca real nos
mercados internacionais do que o peso direto das suas exportacoes,
ultrapassando por isso mais de 3/4 da producéo da fabrica, as pecas
que chegam aos mais diferentes paises em todo o mundo. Por isso, e
se se considerarem estes produtos, que na realidade tém como destino
final a exportagéo, a quota real do peso internacional da Bordallo
Pinheiro € bem maior que o refletido naquele indicador direto, estando
bem acima dos 75%.

A Bordallo Pinheiro continua a cumprir, assim, um dos principais
objetivos da marca, o crescimento da internacionalizagéo dos seus
produtos, nunca descurando o importante mercado doméstico, onde
continua a ser uma referéncia incontornavel, pela criatividade e
diferenciacé@o dos seus produtos, que muitos continuam a procurar
imitar, fazendo uma concorréncia desleal e ilegal, mas que mostra

que os produtos e o legado Bordallo Pinheiro séo uma referéncia
incontornavel na alma nacional e no coragéo dos portugueses.

A empresa, mantendo o seu rumo de futuro, reforgou, durante o
exercicio de 2025, a primazia da otimizac¢éo das sinergias existentes
entre as empresas do Grupo, bem como das suas politicas comerciais,
que tém vindo a ser implementadas e que muito potenciam os
resultados alcangados.

Em 2025, a Bordallo Pinheiro retomou a aposta na sua presenca nas
mais importantes Feiras internacionais do seu setor, em que se relevam
as participagdes da marca na Feira Maison & Object, em Paris, e na
Feira Ambiente, em Frankfurt, onde foi refor¢cada a visibilidade e a
notoriedade da marca nestes mercados, multiplicando o contacto com
0s atuais clientes e alavancando a aproximacé&o a potenciais clientes e
mais segmentos deste mercado.

A politica comercial incrementada, que maximiza a proximidade aos
atuais e aos potenciais clientes, e que tem vindo a ter um impacto
significativo, ao nivel nacional e internacional, constitui fator decisivo
para 0 aumento do volume de negécios da empresa, e foi, por isso,
prosseguida e reforcada com grande foco nas novas tecnologias e nas
redes sociais, traduzindo-se num balancgo do exercicio bastante positivo.
No dominio fabril, a Bordallo Pinheiro mantém a sua aposta estratégica
na otimizagéo produtiva e na melhoria continua de todos os seus
processos, com o0 objetivo permanente de incrementar a produtividade
e a qualidade e, consequentemente, também na contencéo dos custos
de fabrico. Neste dominio, destaca-se a continuagao da politica de
descarbonizac¢é@o dos seus processos com a aquisicéo de painéis
fotovoltaicos exclusivamente para autoconsumo, ao abrigo do PRR,
onde a Bordallo Pinheiro conseguiu colmatar custos na componente
elétrica com poupancas a rondar os 29%. Ainda neste contexto, a
empresa integra o consorcio da Agenda ECP, EcoCeramica e Cristalaria
de Portugal, liderado pela Vista Alegre, no qual participam 30 entidades
empresariais e ndo empresariais (associa¢oes setoriais e entidades do
sistema cientifico e tecnoldgico nacional), tendo em vista o objetivo de
descarbonizacéo do setor ceramico portugués, com intervencdo em
toda a sua cadeia de valor.

A empresa deu ainda sequéncia a instalagao de uma Unidade de
Producéo para Autoconsumo (UPAC) também ao abrigo do PRR.
Ambos os projetos - Agenda ECP e Descarbonizacédo — tém previsdo
de conclusé&o no 1.° semestre de 2026.

i
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Neste exercicio, 0 empenho na melhoria do desempenho nestes
indicadores e os seus resultados foram decisivos para 0 sucesso

da empresa, devido ao aumento muito significativo dos custos de
eletricidade, gas, médo-de-obra e matérias-primas no geral, e foi,
portanto, fator crucial para a empresa conseguir atingir os bons
resultados atingidos.

A Bordallo Pinheiro manteve, em 2025, o Certificado de Conformidade,
ao abrigo da Norma NP EN ISO 9001:2015 a que acresce a hova
certificacdo C-TPAT, referente a seguranca na cadeia de abastecimento
administrado pela Alfandega e Protecdo de Fronteiras dos EUA. Com
base nestes pilares a empresa possui um Sistema de Gestéo Integrado,
que cumpre 0s requisitos exigidos, permitindo uma maior fluidez de
informacgéo em toda a organizagdo, melhorando o reconhecimento e a
compreenséo das responsabilidades e inter-relages organizacionais.
A esta postura de exigéncia, que é designio de toda a organizacéo,
acresce o absoluto rigor na gestéo, como fator crucial para o
desempenho global da empresa. Como corolario desta atitude, a
Bordallo Pinheiro reforgou, como principal orientagéo, a manutencgéo de
uma leitura atenta, permanente e sagaz das tendéncias da procura, no
sentido de adaptar, mas também de antecipar, com realismo e eficacia,
a oferta dos seus produtos para os compaginar com os diferentes
desejos e expetativas do consumidor e com as tendéncias do mercado.
Adicionalmente, durante o ano de 2025, a Bordallo Pinheiro procedeu
a introdugao de duas novas categorias de produtos, a cutelaria e os
téxteis, reforgando o seu compromisso com a inovagao sustentavel,
em todas as frentes de negécio e consolidando a sua estratégia de
expansao global. Ao longo do ano, a estratégia de renovacéo do
portfélio de produtos demonstrou o dinamismo criativo da marca,
traduzindo-se no langamento de 5 novas colecdes e a extensdo de

10 colegBes existentes, num total de 109 artigos novos em 2025. Este
investimento na oferta reforca a capacidade da Bordallo Pinheiro em
ditar tendéncias no setor da mesa posta, equilibrando o seu legado
histérico com a inovagao e as exigéncias do mercado contemporaneo.
Em sumula, o exercicio de 2025, continuou a ser um ano de grandes
dificuldades e desafios, muito principalmente devido a caréncia de
mao-de-obra e aos condicionalismos ex6genos, fruto do contexto
internacional. Mas, mesmo neste cenario adverso, a empresa
consolidou os seus processos produtivos, melhorou a produtividade e
a qualidade, bem como aperfeicoou, muito assertivamente, o nivel de
servico ao cliente, e ainda incrementou o seu nivel de atividade.

A Bordallo Pinheiro, com quase século e meio de histéria, e no ano

gue marco o sesquicentendrio do nascimento da figura Zé Povinho,
criada por Raphael Bordalo Pinheiro, na sua “Lanterna Méagica” de 12
de Junho de 1875, continua, assim, a honrar um patriménio e um saber
fazer, com a sua arte ceramica, que ja vem desde 1884, privilegiando
sempre uma continua evolucéo, que se vem afirmando como marca de
agua da insignia Bordallo Pinheiro, ao longo dos 3 séculos que a marca
ja percorreu, todos eles com periodos bem distintos, mas reforcando
sempre o0 posicionamento da marca como principal pilar da sua
presente afirmagao nos desafiantes mercados do século XXI.

Na Ria Stone, as perspetivas para 2025 eram de um ano otimista, tendo
em conta a previsao de vendas por parte do cliente IKEA que elevava as
encomendas para um total acima da capacidade de producéo. Para esta
tendéncia auspiciosa muito contribuiu o lancamento de novas cole¢des
com vidrados reativos, assim como o inicio de producéo da nova gama

GLADELIG. Contudo, e apesar de se ter alcangado um montante total
de 37,5 milhdes de euros em vendas, em termos percentuais, registou-se
uma diminuigcdo de 4,9%, face ao exercicio de 2024. Para este desvio
contribuiu significativamente a intervencgao realizado no Forno 2, para
os trabalhos previstos ao abrigo da Agenda do PRR denominada “ECP’;
assim como o inicio de produgédo da nova gama GLADELIG, com um
processo de vidragem de dupla aplicacéo, cuja produgdo mais morosa
nao ia ao encontro do método de producdo da Ria Stone, o que se
acabou por se traduzir num periodo relativamente longo despendido em
processo de aprendizagem (ramp-up) e adaptacgao.

Em termos de mercados destino, a Ria Stone, no ano de 2025 e a
semelhanga do ano anterior, manteve como seus principais mercados
Alemanha, Espanha, Franga e Italia. Neste exercicio, de destacar ainda
gue os Paises Baixos deram entrada nesta lista de paises, diretamente
para o top 3, alcancando uma representagao que é ja superior a de
Franca e de Italia.

Em termos de sustentabilidade, a Ria Stone reforcou, a passos largos,
a continuidade da sua caminhada para a neutralidade carbdnica,
consolidando a aquisicdo da 2.2 unidade de painéis fotovoltaicos, que
se traduziu numa reducao imediata de 5% no consumo de eletricidade
da rede, face ao ano de 2024.

O exercicio de 2025 foi também um ano de investimentos produtivos
ao abrigo dos projetos do PRR, a Agenda “EcoCeramica e Cristalaria
de Portugal” (ECP) e o Descarbonizacéo da Industria, nomeadamente
através do retrofit do Forno n.° 2, realizado no verdo de 2025, tornando
o forno mais eficiente energeticamente e capacitado para a utilizacéo
de gases renovaveis (utilizagdo de 50% de Hidrogénio e/ou 100%
Biometano). Ademais, ha que ter em consideragéo que os outros dois
fornos também sofreram um retrofit para que se tornassem hibridos, tal
como o Forno n.° 2. Também a elencar aqui o investimento na aquisi¢ao
de um empilhador elétrico com bateria de litio; e ainda a instalagéo de
uma nova linha de tratamento de refratario, o que permitiu aumentar

a produtividade e reduzir dois turnos de trabalho nesta secéo.
Atualmente, a Ria Stone esta capacitada com 3 fornos, cuja produgéo
recorre a utilizagdo de gases renovaveis, como alternativa ao gas
natural, gracas aos apoios do PRR. De relevar ainda a adjudicacéo,
para a aquisicédo de baterias para armazenamento de energia renovavel
resultante dos painéis fotovoltaicos, o que vai permitir gerir melhor a
energia disponivel e ganhar vantagens competitivas.

Como marco histérico do exercicio de 2025, a Ria Stone realizou,

no dia 4 de abiril, o primeiro ensaio com Hidrogénio Verde, teste

que se desenrolou no forno n.° 1, com a utilizacdo de uma blend de
gases de 50% Gas Natural e 50% Hidrogénio. Este ensaio pioneiro,
teve como objetivo validar os impactos da utilizacéo de Hidrogénio
Verde nas caracteristicas do produto final, nos consumos energéticos
e na reducéo das emissdes de gases com efeito de estufa. Este
primeiro ensaio industrial com Hidrogénio Verde traduziu-se num
“pequeno passo para a Ria Stone, mas um grande passo para a ECP

- EcoCeramica e Cristalaria” e também para a indUstria e economia
nacional, sendo o culminar de um desafiante processo e dos muitos

e diferentes ensaios realizados a escala laboratorial no CTCV, Centro
Tecnolégico da Ceramica e Vidro.
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A Cerutil, em 2025, face aos constrangimentos do seu mercado
especifico, teve necessidade de encontrar solugdes dinamicas e
proactivas para contornar uma conjuntura extremamente adversa,
devido a continuidade e escalada dos conflitos geopoliticos e dos
problemas de logistica associados, bem como dos seus impactos nos
sucessivos aumentos de precos das matérias-primas, da energia, das
embalagens e da médo-de-obra.

Neste complexo contexto, a Cerutil conseguiu mobilizar toda a
organizacdo para agregar as suas competéncias e potenciar as
capacidades técnicas e humanas internas, tendo conseguido dar
continuidade ao bom desempenho da melhoria do fluxo produtivo,
aumentado a produtividade e a qualidade. Mas, fruto deste dificil
enquadramento que afetou o seu mercado, verificou-se uma reducéo
da carteira de encomendas dos projetos de subcontratos, que tém

um peso significativo no volume de vendas da Cerutil e que foi
principalmente resultante da conjuntura econémica internacional
extremamente adversa. Apesar das grandes dificuldades na procura no
1.° Trimestre, a empresa conseguiu atingir no final de 2025, um EBITDA
bastante positivo, fruto do esforgo realizado ao longo do exercicio e do
panorama ter comegado a mudar favoravelmente a partir de Maio, o
que permitiu compensar o abaixamento verificado no 1.° Trimestre.

A Cerutil, mesmo neste enquadramento dificil, manteve a sua
estratégia. A participagdo na Agenda EcoCeramica e Cristalaria de
Portugal (ECP), integrada no programa das Agendas Verdes do PRR,
do qual a Vista Alegre Atlantis S.A., é a lider, e que integra 30 entidades
empresariais e ndo empresariais, bem como o projeto Descarbonizagao
na Industria, também do PRR, continuaram a ser uma aposta da
empresa no caminho para a sustentabilidade da sua atividade e a
melhoria da sua competitividade.

Ceramica, Cristal e Vidro

O ano de 2025 ficou marcado por importantes desenvolvimentos ao
nivel dos projetos ECP e Descarbonizacdo da Industria. Na Agenda
ECP, a Cerutil usufruiu de um conjunto de investimentos de inovacéo
produtiva, que incluiram a aquisi¢do de 4 prensas RAM e um sistema
robotizado para Paletizacédo da Pasta. J& no projeto de Descarbonizacéo
0s investimentos mais relevantes assentaram na aquisicdo de baterias
para armazenar a energia produzida pelo Painéis Fotovoltaicos e

no Aproveitamento de Ar Quente dos dois Fornos, prevendo-se

com esta agdo a redugdo do consumo de gas destes secadores

em aproximadamente 75% nesta sec¢éo, o que corresponde a
aproximadamente 15% de redugéo no consumo total de gas da Cerutil.
Estas medidas irdo ter, a partir de agora, um impacto muito significativo
ao nivel do consumo energético do processo produtivo da Cerutil, o que
ter4 também impactos muito significativos na redugéo das emissdes de
CO2, logo na Descarbonizagéo dos processos produtivos.

A Cerutil continuou, ao longo do exercicio, a manter a sua aposta
estratégica na inovagao, bem como em atividades de investigacédo

e desenvolvimento e, a par das pegas de Grés Forno que ja produz,
diversificou a sua gama de produtos, nomeadamente ao nivel das
pecas ceramicas de Grés de Mesa e também de Enchimento. Neste
dominio langou novas cole¢des com base no desenvolvimento de
novos modelos e de novos vidrados reativos, indo assim ao encontro
da elevada procura que estes produtos comegam a ter atualmente no
mercado, e principalmente nos importantes segmentos da Hotelaria

e Restauragédo (HORECA), onde a empresa tem um posicionamento
de referéncia e granjeou um capital de confianga que quer continuar
a consolidar.
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O volume de negécios da Ambitermo, em 2025, ascendeu a 16 milhGes
de euros, traduzindo um crescimento superior a 20%, face ao exercicio
anterior. Este notavel desempenho resulta do crescimento sustentado
do setor da producéo térmica de energia, a partir de fontes renovaveis,
no qual a Ambitermo tem vindo a consolidar o seu posicionamento e a
reforgar a sua presenca com o capitalizar de oportunidades emergentes
e fruto da confianga que vem granjeando no mercado. A sélida
capacidade técnica da empresa, aliada a uma forte aposta na inovacéo,
a diversidade de equipamentos fabricados e a ampla oferta de solucdes
diferenciadas e personalizadas, confere a Ambitermo uma elevada
flexibilidade para responder agilmente as necessidades especificas do
mercado e as expectativas e anseios mais exigentes de cada cliente.
Ao longo do exercicio de 2025, a Ambitermo concentrou os seus
principais esforgos em projetos associados a descarbonizacéo e a
eficiéncia energética, com especial enfoque no mercado nacional.

Este segmento representa um importante potencial de crescimento,
impulsionado pelas politicas europeias de descarbonizacédo e pela
abertura de concursos de apoio ao investimento em equipamentos
mais sustentaveis e que é muito potenciado pelas competéncias
abrangentes e miltiplas capacidades que o mercado reconhece na
marca Ambitermo.

No mercado internacional, a empresa registou uma representatividade
de cerca de 20% do volume de negdcios anual. Em linha com os
objetivos definidos, a diversificagdo de mercados é reconhecida como
um vetor estratégico essencial para dar continuidade a trajetéria de
crescimento que a empresa tem prosseguido.

No que respeita aos produtos mais vendidos no portefélio da empresa,
destacaram-se as centrais térmicas a biomassa residual e as centrais
térmicas elétricas. Este enfoque foi impulsionado pela necessidade
crescente de redugdo de emissdes de carbono por parte da indUstria,

no contexto europeu de cumprimento dos compromissos assumidos no
Acordo de Paris e do acesso a mecanismos de apoio financeiro europeus.

A carteira de encomendas foi ainda refor¢ada, fruto do segmento de
equipamentos orientados para a eficiéncia energética, nomeadamente
caldeiras de recuperacdo, economizadores e permutadores de calor,
reafirmando o compromisso estratégico da Ambitermo com solucdes
sustentaveis e de elevado desempenho. A crescente procura por
solucdes de transicéo energética € motivada ndo sé por politicas
publicas, mas também pela maior exigéncia de responsabilidade social
por parte dos stakeholders, incluindo clientes. A Ambitermo fruto
desta estratégia encontra-se totalmente preparada para reforcar o

seu posicionamento de player de referéncia no setor e para continuar
a desempenhar um papel muito ativo neste contexto, oferecendo
solucdes inovadoras e competitivas que apoiam a transigdo energética
da industria, afinrmando-se como um parceiro de referéncia para os
seus clientes.

A Ambitermo mantém-se assim na linha da frente ao nivel nacional,
reafirmando o seu compromisso com a melhoria continua e com o
desenvolvimento de alternativas que respondam de forma eficaz as
exigéncias do mercado, com particular enfoque em centrais a biomassa,
caldeiras elétricas e caldeiras a hidrogénio. Este tltimo produto
constitui um tema de crescente relevancia no curto e médio prazo,
sendo de salientar que a empresa se distingue pelo seu pioneirismo,
afirmando-se como a Unica empresa em Portugal que tem no seu
portefélio uma caldeira a hidrogénio produzida e em funcionamento, ja
desde o ano de 2013.

Em simula, a Ambitermo, reforgando o seu designio estratégico,
continuara a contribuir de forma significativa para um futuro mais
sustentavel e eficiente. Neste ambito, é ainda de destacar o projeto

de descarbonizagao interno da prépria empresa, materializado na
aquisicao de uma central fotovoltaica, cuja conclusédo ocorreu em 2025.
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O exercicio de 2025 da Pinewells fica marcado por ter ser sido um ano de
forte instabilidade no setor, quer no mercado dos pellets, quer no mercado
da matéria-prima, com uma diminui¢ao acentuada tanto nos precos

de venda, como na procura, que sentiu uma diminuigdo acentuada, em
consequéncia dos elevados niveis de stock existentes no mercado.

Em simulténeo, a Pinewells enfrentou no dominio do seu processo
fabril, alguns ciclos de inesperadas avarias nas suas unidades
produtivas, assim como uma ocorréncia de incéndio na unidade do
Cercal do Alentejo, que afetou e condicionou a operacéo produtiva.
Estes eventos determinaram um nivel de producéo inferior ao esperado,
com impacto nos resultados da empresa. Apesar deste conjunto de
obstaculos e dificuldades, a Pinewells conseguiu superar-se para fazer
face as adversidades, reorganizando-se e restruturando-se de forma a
responder com eficiéncia aos contratempos internos e externos que foi
enfrentando e superando ao longo do exercicio.

O setor mantém no geral um elevado nivel de instabilidade, fruto das
estratégias que vao sendo definidas no setor da energia e da disparidade
dos valores de mercado das diferentes opc¢des energéticas. Salienta-se 0
desempenho da empresa na producéo de pellet doméstico, e a presenca
da Pinewells no mercado nacional de pellet certificado, que voltou a ser
uma solida realidade, o que demonstra a resiliéncia da empresa e a sua
capacidade de adptacéo a novos desafios. A Pinewells reforgou o seu
posicionamento como uma marca de referéncia e viu a sua qualidade a
ser plenamente reconhecida no mercado.

@ Volume de negécios
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Neste cenario, a estratégia de desenvovimento de novos mix
produtivos, permitiu gerir a matéria-prima disponivel para conseguir
manter as fabricas a laborarem nos niveis das suas capacidades
produtiva disponiveis, mantendo sempre a qualidade que lhe é
reconhecida pelos clientes. Neste complexo contexto, a Pinewells
consolidou a sua carteira de clientes, e conseguiu firmar novos
contratos que Ihe permitiram escoar todo o seu produto.

No que concerne aos mercados externos, ha que dar especial énfase
ao comportamento do mercado e as exigéncias dos clientes de pellet
industrial, que se orientam cada vez mais para a procura unicamente de
produtos que sejam ambientalmente adequados, socialmente benéficos
e economicamente viaveis. Esta garantia é dada através de mecanismos
de certificac8o que garantem a sustentabilidade do produto, sendo que,
neste dominio, a Pinewells mantém-se na linha da frente, reforcando a
sua aposta estratégica neste posicionamento, que a empresa mantém
desde a primeira hora.

Outra aposta perene da Pinewels e essencial para o seu posicionamento
esta focada no continuo reforgo das competéncias das suas pessoas.
Neste dominio, é de realcar, mais uma vez, o esforco realizado pela
empresa ao nivel da capacitacéo e desenvolvimento dos seus recursos
humanos, para fazer face a exigente realidade produtiva da empresa e &
cada vez maior necesidade de especializacdo e de multiplas competéncias.
O ano de 2025 ficou ainda marcado pela conclusao da instalacéo de
sistemas de energia renovaveis com centrais fotovoltaicas nas suas duas
unidades fabris, tendo a de Arganil sido instalada com o apoio do PRR.

EBITDA/
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VISabeI ra Tu rlsmo Volume de Negécios
e Imobiliaria

: 33 M€

Indicadores consolidados

: _ o  PORTUGAL =« 1 1 M€

(MilhGes de euros / percentagem / pontos percentuais) € r
2 M EUROPA
AMERICA

2024 2023 Var YoY

Volume de negdcios 709 62,2 14%

EBITDA 16,3 17,6 -T%

Margem EBITDA 23,0% 28,3% -53pp

Resultado operacional recorrente 37 38 -2%

Margem operacional recorrente 52% 6,1% -09 pp

. W L L L L L L L

Resultado liquido 27,3 -2,3 -1304%

Investimento 47 83 44% EBITDA e Margem

Endividamento 64 45 43%

Inventarios 20,6 332 1% ¢

Volume de negocios

70,9 M=

*N&o inclui a holding Grupo Visabeira, S.A.

14,6 M*

2023
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Visabelra Turismo
e Imobiliaria

A Visabeira Turismo e Imobiliaria tem o designio, enquanto holding, de materializar a articulagdo das areas em que atua,

integrando e maximizando as competéncias distintivas de cada uma, assegurando a otimizagao coletiva de recursos e

garantindo uma gestéo focada e efcaz, que potencia as suas sinergias e complementaridades, criando ofertas distintivas,

posicionadas na primeira linha dos setores em que operam.

A Visabeira Turismo e Imobiliaria assume por inteiro um percurso que tem vindo a criar, especialmente focado numa oferta

integrada de servicos e solucdes, que se afrmam pela inovagdo, complementaridade e qualidade. Na sequéncia desta estratégia,

tém sido lancados empreendimentos turisticos de referéncia em varios segmentos de mercado, quer em Portugal, quer em

Mocambique, visando a criagdo de massa critica para sustentar uma oferta turistica de qualidade, consistente e diversifcada,

com o objetivo de ser complementar e apelativa para os diferentes segmentos de mercado.

A empresa, com uma visao estratégica global, tem como principal designio orientar os seus investimentos no sentido de

fomentar uma oferta turistica consistente, diversifcada, apelativa e de cujas sinergias e complementaridades as diversas

unidades possam néo s6 benefciar e maximizar valor mas, principalmente, potenciar sinergias, fomentando igualmente o

desenvolvimento e a dinamica das suas participadas nas areas do imobiliario e dos servigos.

A Visabeira Turismo e Imobiliaria, registou um volume de negdcios consolidado de 70,9 milhdes de euros, correspondendo a um

crescimento de 14% face a 2024, assegurando uma dimensao de 3% do volume de negdcios do Grupo.

Turismo

O Grupo, na camponente do turismo, integra uma oferta turistica
diversificada, que agrega hotelaria, restauracéo, espacos para congressos,
golfe e hipico, que na sua multiplicidade e pluralidade potencia sinergias
mutuas. A empresa esta estruturada nesta area por unidades de negdcio,
que se apresentam no mercado como empreendimentos auténomos,

mas cuja identidade tem como espinha dorsal a capacidade de oferecer
produtos complementares e integrados tirando partido das sinergias
existentes numa oferta tdo vasta, rica e diversificada.

Neste dominio, e na esfera dos Empreendimentos Turisticos Montebelo,
a abertura do Montebelo Viseu Congress Hotel & Spa, em 28 de outubro
de 1994, representou o ponto de partida para a cria¢éo da prestigiada
cadeia Montebelo Hotels & Resorts, que se assumiu como um marco

no desenvolvimento do turismo regional. A abertura do Montebelo

Viseu Congress Hotel & Spa impulsionou a oferta turistica da cidade

e continua a posicionar-se, mais de trés décadas depois, como uma
referéncia da cidade e alavanca do crescimento do turismo na regido.

A esta primeira unidade, outras se foram juntando criando hoje uma
rede que se completa e complementa, entre si, e que é reconhecida
como uma oferta hoteleira Ginica e especialmente atractiva, que dignifica
o turismo portugués e oferece experiéncias Gnicas ao mercado, com
unidades em Viseu, Lisboa, Aguieira, ilhavo e Penalva do Castelo.

A marca Montebelo é hoje uma referéncia no mercado e sempre
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se caracterizou por assumir um designio de oferta global de
alojamento de caracteristicas diferenciadoras, associando-se a

arte da boa gastronomia e a uma proposta enriguecida pelos mais
diversos segmentos complementares, que véo do lazer ao bem-

estar, do desporto aos eventos, da natureza a cultura, integrando
harmoniosamente uma oferta Gnica que garantiu ao longo de trés
décadas, uma posigao primordial no mercado e o reconhecimento dos
seus clientes e do publico em geral.

No ano de 2025, a Montebelo Hotels, a marca da cadeia hoteleira e de
restauracé@o da Visabeira Turismo, cumpriu mais um ano de crescimento
e de cada vez maior notoriedade de todas as suas unidades hoteleiras.
Além disso, e como construgéo do futuro, esteve presente em diversos
eventos nacionais e europeus, alavancando a divulgagéo da marca,
bem como uma cada vez maior difus@o das suas unidades. Mais do
que uma plataforma de divulgagao, estas iniciativas permitem a cadeia
consolidar a sua rede de contactos, em networking, e estabelecer
parcerias proficuas e duradouras com os principais operadores turisticos
e stakeholders do setor. Este posicionamento proativo assegurou, no
exercicio de 2025, a captacao de novos fluxos de negdcio e reafirmou o
compromisso da Montebelo Hotels com a exceléncia e a expansao da
sua pegada comercial em mercados estratégicos.

i

134 Relatorio & Contas 2025 / Grupo Visabeira




A Montebelo Hotels & Resorts deu recentemente um novo passo na
sua missao de proporcionar estadias memoraveis a todos os membros
da familia, humanos e ndo humanos, ao oficializar a extenséo da sua
politica de acolhimento de animais de estimagao a todas as unidades
da cadeia. Esta transi¢é@o para uma operagéo 100% Pet Friendly ndo

s6 valoriza a experiéncia do h6spede, como posiciona a Montebelo
Hotels como uma referéncia de vanguarda no setor hoteleiro. Ao
eliminar barreiras ao alojamento de animais de companhia, a insignia
da Visabeira Turismo amplia o seu mercado potencial e refor¢a a sua
imagem de marca préxima, flexivel e atenta as necessidades afetivas e
logisticas dos seus clientes.

No decurso de 2025, o Montebelo Viseu Congress & Hotel, entre os
multiplos eventos e organizagdes que recebeu foi palco do Jantar de
Gala Solidario, em beneficio da Associagdo Sara Carreira. Esta iniciativa
estratégica de solidariedade visou a angariagao de fundos para que a
Associacgdo possa dar continuidade ao apoio a jovens de elevado talento
e mérito em situagado de vulnerabilidade socioeconémica, facilitando a
concretizagdo dos seus percursos académicos e profissionais. O evento,
que registou uma elevada adesé&o, culminou num concorrido leildo de
pecas exclusivas, cujas receitas reverteram integralmente para a missao
da instituicéo. Esta acéo reafirmou o compromisso da Montebelo Hotels
e do Grupo Visabeira com o apoio a comunidade e com o investimento
direto no futuro das novas geracdes.

O Montebelo Aguieira Lake Resort & Spa, assume 0 seu posicionamento
premium, como complexo localizado numa area privilegiada adjacente

a junto a Barragem da Aguieira e ao seu enorme espelho de agua, entre
Viseu e Coimbra, com uma oferta hoteleira e de aldeamento turistico,
que abriu ao publico em 30 de julho de 2009 e que se assume como um
novo conceito integrado de turismo, lazer e habita¢é@o. Desenvolve-se
numa area de 35 hectares, engloba 152 habita¢des de vérias tipologias,
gue variam entre modernos apartamentos e espacosas vilas, todos com
vista panoramica sobre a envolvente natural e sobre o espelho de agua
da albufeira. Inclui também um nucleo multiusos, com restaurante, saldo
de festas, ginasios, SPA e piscinas exterior e interior, ambas aquecidas.
No centro do empreendimento junto aos edificios de servigdes comuns,
acresce uma unidade hoteleira com 58 quartos, todos com varandas com
vista para a barragem e albufeira e com jacuzi privativo nas duas suites,
conferindo uma oferta complementar, em que os héspedes podem aceder
a maioria das valéncias desta unidade sem necessidade de se deslocarem
no exterior. A marina do empreendimento, com atividades nauticas a
disposicdo de qualquer visitante, constitui outro dos seus principais
atrativos, com a magnifica albufeira e 0 acesso aos rios Mondego, Déo e
Criz. Uma oferta totalmente integrada na natureza que disponibiliza uma
mirfade de opgdes para os varios segmentos, desde os grandes eventos e
congressos, ao lazer e bem-estar até ao desporto de competigao.

O Montebelo Alcobaca Historic Hotel, ocupa todo o Claustro do
Rachadouro, integrado no Mosteiro de Santa Maria de Alcobaga, o Unico
monumento portugués que vem desde antes da formacéo de Portugal

e que acompanhou toda a histéria de Portugal até aos nossos dias, mas
gue agora se reafirma também com nova uma visdo de futuro. O edificio
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gue desde o século XX, estava em estado de enorme degradagéo,
ganhou com a sua transformagdo numa unidade hoteleira premium, uma
nova vida e tornou-se exemplo paradigmatico e um excelente caso de
estudo de recuperagéo do patriménio. O conceito do arquiteto Souto
Moura para ressuscitar o vetusto edificio foi inspirado no minimalismo
e desapego da vida conventual, limpando o edificio das inimeras
intervengGes mais recentes e recuperando o espirito que presidiu

as suas vivéncias durante séculos e preservando a alma do edificio.
Esta visdo de arquitetura conseguiu trazer ao de cima o virtuosismo e
qualidade de materiais nobres como a pedra, a madeira, as peles, 0 aco,
0 betdo e o vidro, em perfeito casamento com as seculares raizes do
edificio e o irrepreensivel respeito pelas pré-existéncias e a histéria do
Mosteiro. Em sintonia com o designio de fazer reviver a alma do edificio
e garantindo a coeréncia global do projeto, o mobiliario, candeeiros e
complementos do hotel foram desenhados pelo Arquiteto Souto Moura,
alguns especificamente para este projeto e fabricados com madeiras e
materiais nobres rigorosamente selecionados. Inclui também algumas
pecas da autoria do arquiteto Siza Vieira. Constitui um destino turistico
onde se convive com um excecional conjunto de pegas, de linhas
depuradas e elegantes, consonantes com o caracter do edificio e
pensadas objetivamente para cada um dos varios espacos da unidade.
O edificio esta dotado de uma ambiéncia geral de uma magnitude Unica,
gue é enriquecida por recantos e pormenores que deliciam qualquer
visitante e ilustram bem as diferentes campanhas de obras que fizeram
evoluir o edificio ao longo dos séculos. Os apontamentos de pedra nas
paredes, os diversos modelos de pilares ou as diferentes ab6badas

sdo apenas alguns dos pormenores que testemunham a evolugéo da
construcéo e as suas diferentes fases ao longo dos tempos. O claustro
pela sua dimensao, um dos maiores no seu género, 0s monumentais
corredores, 0s quartos com identidade, o magnifico Saldo da Biblioteca
e o extraordinario espaco da piscina interior, séo apenas espacos e
apontamentos que, associados ao conforto e agradabilidade de todas
as ambiéncias, ficam na memdria de quem tem o privilégio de usufruir
deste hotel Gnico.

O Montebelo Lisbon Downtown Apartments, situado na rua da

Prata, enriquece a oferta com a sua localizagdo em pleno centro

da baixa pombalina de Lisboa, onde ocupa um edificio histérico
setecentista, fielmente recuperado, em que se privilegiou a genuina
traca da arquitetura pombalina, com base na construgao suportada

na conhecida “gaiola pombalina’; e que conserva vestigios visiveis da
sua construgdo do século XVIII. A marca Montebelo Hotels & Resorts
agrega assim uma oferta diferenciadora ao modelo de negdcio no setor
do turismo, aqui suportado em alojamento local, numa das tendéncias
atuais do turismo a nivel global, os apartamentos turisticos. O edificio
de seis andares, revestido a azulejos, datado de 1790, disp6e de 18
apartamentos, tipologia T1 e T2, que foram enriquecidos com elementos
decorativos Bordallo Pinheiro. A sua vocacéo, em termos de publico,
esta essencialmente vocacionada para o cliente estrangeiro, sobretudo
de Espanha, Franca e EUA, com uma de taxa de ocupacéo elevada,

na medida em que tem tudo para oferecer um produto especial, numa
localizagao Unica, no coragdo da baixa lisboeta.
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O Hotel Principe Perfeito permite suprir uma oferta de 4 estrelas de
qualidade no portfélio da Visabeira Turismo. A unidade tem uma
localizagéo privilegiada, integrada numa envolvente natural e, a0 mesmo
tempo, esta perto do centro de Viseu e do Parque Industrial, além de
estar junto a saida para a Serra da Estrela e muito préxima do principal
né da A25, para acesso a cidade. Gragas a este posicionamento
estratégico, o Hotel Principe Perfeito, assume-se como uma excelente
opcéo enquanto hotel de negdcios, mas € também o ponto de partida
ideal para quem deseja descobrir a histoéria, a cultura e a gastronomia
das Beiras ou de quem procura ambientes naturalistas. A unidade esta
associada ao Complexo Desportivo Principe Perfeito, espaco de lazer

e desporto, anexo ao hotel, e que proporciona uma oferta desportiva
impar, com atividades diversificadas, quer ao ar livre, quer nas suas
instalagcbes cobertas. Além de piscinas exteriores e interiores, parque
aquaético com escorregas, squash e ginasios, integra ainda academia
de golfe, com driving range, pitch and putt e putting green, pista de
gokarts, circuitos e um pavilh&o polivalente, onde esté integrado o
“JF79 Sports Center’, centro desportivo apadrinhado pelo futebolista
internacional Jodo Félix e assegura uma oferta desportiva especializada
incluindo trés campos indoor de padel, dois campos outdoor de relva
sintética para futebol, certificados pela FIFA, e ainda equipamento para
a pratica de tegball.

O Hotel Palécio dos Melos, unidade de charme, localizada em pleno
centro historico da cidade de Viseu, num edificio integrado no troco da
muralha Afonsina, do século XV, integrando o corpo do proprio hotel
uma das portas da antiga muralha, que constitui parte integrante das
paredes exteriores da unidade e dos terracos do edificio, e em que um
dos quartos tem acesso privilegiado e exclusivo a uma zona superior

da muralha, sobre uma das antigas sete portas da cidade. Este hotel
reforca a oferta dos Empreendimentos Turisticos Montebelo e enriquece
igualmente a oferta hoteleira da regido, em unidades de quatro estrelas,
com espacos distintivos de qualidade superior e que tira partido da sua
insercd@o no centro histoérico, paredes meias com a Sé de Viseu e a igreja
da Misericordia e dos Museu Nacional Gréo Vasco, Museu Tesouro da
Sé e Museu da Misericordia, numa area particularmente rica em histéria
e animacdo, onde o proprio edificio do hotel esta integrado.

A Casa da Insua, localizada em Penalva do Castelo, é um hotel de
charme e histérico de 5 Estrelas, inaugurado em 29 de julho de 2009.
Resulta da converséo de uma casa senhorial, estilo barroco, do século
XVIIl, mas com origens no século XVI. A Casa da Insua, pela harmonia
da construcéo, pela imponéncia do tragado, pela multiplicidade de
campos de interesse que integra, quer no imponente solar quer nos
seus magnificos jardins e quinta, esta vocacionada para o turismo de
lazer e de negdcio de elevada qualidade. Desde 15 de outubro de 2015,
na sequéncia da assinatura de um contrato de franchising com o grupo
hoteleiro Paradores de Turismo de Espafia, a Casa da insua passou

a constituir o primeiro franchising hoteleiro do Grupo Visabeira e do
grupo Paradores, bem como a primeira e Unica unidade Paradores

fora de Espanha. A unidade hoteleira historica possui 31 quartos, 3
apartamentos T1 e 2 apartamentos T2; salas histéricas e espacos

de lazer; museu e véarios espacos museoldgicos; salas de leitura e

de jogos; capela seiscentista; adega e sala de provas de vinhos e
queijos; loja gourmet; queijaria e dogaria; piscina exterior aquecida;
saldes, salas e espagos para organizacdo de reunides e eventos de
vérias tipologias e, ainda, restaurante e bar. A Casa da insua também
desenvolve, paralelamente, a sua atividade em diversas vertentes do
sector agricola e possui o privilégio de estar situado num local Unico,
que permite integrar dentro do seu espago trés regides Demarcadas
com Denominagéo de Origem: Vinho do D&o, Queijo Serra da Estrela e
Magca Bravo de Esmolfe. A Casa da insua inclui estes trés produtos na
alargada producao agricola da sua Quinta, assumindo um importante
papel na preservacéo e divulgacéo dos produtos enddgenos e também
na interacdo desta vertente e das suas multiplas atividades com os seus
héspedes, proporcionando-lhes, por essa via, sensacdes e experiéncias
Unicas e memoraveis.

A Casa da Insua, a joia de Penalva do Castelo com mais de 500 anos de
histdria e uma das mais antigas marcas do Do, continuou em 2025 a ser
premiada, nacional e internacionalmente, pela qualidade dos vinhos que
produz. Ao longo do exercicio, a qualidade e o prestigio da sua producéo
foram amplamente reconhecidos com a conquista de 11 medalhas em
prestigiados concursos internacionais realizados em Espanha, Franca e
Alemanha. Estas distin¢gdes reforcam a consagracdo da marca a escala
global e validam o rigor técnico aplicado no desenvolvimento dos seus
afamados Tintos, Brancos, Rosés e Espumantes. Para além do sucesso no
setor vitivinicola, a producéo queijeira da Casa da Insua mereceu também
um destaque particular ao longo de 2025, sendo reconhecida pela sua
autenticidade e qualidade artesanal. Este duplo reconhecimento, no vinho
e no queijo, consolida a Casa da insua como uma referéncia incontornavel
no segmento de produtos premium, funcionando simultaneamente como
um poderoso vetor de promocdo turistica e cultural para a regido e ativo
incontornavel para todos 0s que visitam e usufruem da unidade hoteleira
e da sua envolvente.

No dominio do desporto e lazer, 0 Montebelo Golfe, em Viseu, reforcou
em 2025 o seu estatuto com palco de exceléncia para o golfe de alta
competicéo ao acolher a prova inaugural do novo Circuito Profissional
de Golfe. Esta competicéo, fruto de uma parceria estratégica entre a
Federacdo Portuguesa de Golfe e a PGA Portugal, marcou o langamento
do Montebelo Golfe Classic. O evento contou com a participacéo de 21
jogadores profissionais, cuja presenga e performance técnica elevaram
0 vigor competitivo do torneio. A realizagéo desta prova de elite reiterou
o prestigio das infraestruturas da Visabeira Turismo, recolocando o
Montebelo Golfe num patamar de relevancia e destaque no calendéario
desportivo nacional. Esta iniciativa ndo sé refor¢ca a notoriedade

do campo, como consolida Viseu como um destino de referéncia

para a préatica da modalidade ao mais alto nivel, numa das melhores
infraestruturas do género no nosso pais.
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A restauracéo associada aos Empreendimentos Montebelo, continua

a reforgar o seu posicionamento de unidades de referéncia e prestigio
nos seus dois principais polos, as unidades situadas em Viseu e as
localizadas em pleno centro de Lisboa, ha maior praga da Europa, o
Terreiro do Paco, na marginal do Rio Tejo, ou na zona histdrica junto

ao castelo de S&o Jorge, transmitindo a confianca e a qualidade que

os Empreendimentos Turisticos Montebelo promovem e garantem.
Neste universo a marca detém uma variada oferta complementar

de restauracéo que inclui, entre outros segmentos, cozinha regional

e docaria tradicional, rodizio a brasileira, cozinha internacional,
gastronomia representativa de varias regies e paises dos quatro
cantos do mundo, pratos tipicos de cervejaria, frango a moda da

Guia, restauracao de sabores italianos, menus tematicos, pastelaria e,
ainda, os espacos para eventos. A esta oferta tdo diversificada estdo
associadas marcas como o Forno da Mimi, o Rodizio do Gelo, o Rodizio
Real, a Cervejaria Antartida, o Troppo Squisito, 0 Amazoénia, e os Jardins
da Mimi, Zambeze, Ponja Nikkei, La Panamericana by Chakall, a Gare,
para além das suas unidades de restauracéo integradas nas suas
unidades hoteleiras, como séo o caso no Montebelo Viseu, Montebelo
Aguieira, Montebelo Mosteiro de Alcobaca, Casa da insua, Montebelo
Vista Alegre ilhavo e Montelo Visa Alegre Chiado, entre outras. Uma
oferta muito diversificada e de elevada qualidade e individualidade, que
prepara ja novas aberturas para o préximo ano.

Ao longo do ano de 2025, as unidades de alojamento dos
Empreendimentos Montebelo, mostraram uma trajetéria geral de
crescimento e melhoria, face aos anos anteriores, sempre reforcando

o foco em prestar o melhor servico ao seu cliente, seja ao nivel de
alojamento ou dos eventos, como ainda de outros servigos, superando

a imprevisibilidade e os desafios com que o atual enquadramento ainda
constrange a atividade da empresa, mas assumindo sempre como
designio da marca, satisfazer e surpreender individualmente todos os
seus clientes e estar sempre um passo a frente das suas expetativas.

A Empreendimentos Montebelo refor¢ando o seu posicionamento de
referéncia no setor, manteve em prossecugao o plano continuo de
melhoria e, 0s programas de permanente renovacéo e inovacado das suas
unidades, assegurando a garantia da prestacdo de um servico melhor

e mais diversificado, assente numa rede hoteleira sempre renovada,
refrescada, moderna e cada vez mais atrativa, oferendo sempre
experiéncias Unicas e inesqueciveis aos seus clientes.

O ano de 2025 foi, portanto, um ano de consagracgao e confirmacéo de
gue os investimentos que efetuou nos Ultimos 5 anos deram os seus frutos,
cumprindo as metas com que se tinha comprometido, ao abrigo do PT2020,
e reforgando a notoriedade e a procura da marca Montebelo no mercado.

No universo da VAA - Empreendimentos Turisticos, a primeira unidade
da cadeia, 0 Montebelo Vista Alegre ilhavo Hotel, inaugurada em maio
de 2016 e que rapidamente conquistou um lugar de referéncia na oferta
turistica do centro do pais, € uma unidade com um destino repleto

de histéria, que permite aos clientes usufruir da companhia do antigo
bairro operério da Vista Alegre, visitar a Fabrica, 0 Museu e a capela
seiscentista e demais areas sociais e histdricas existentes no lugar e
entretanto remodeladas, Palacio da Vista Alegre, Casa dos Mestres
Pintores, Bairro Vista Alegre, Terreiro, Capela, Museu, Teatro, Lojas
Vista Alegre e Loja Bordalo Pinheiro, e ainda usufruir do privilegiado
engquadramento da sua integracé@o na Ria de Aveiro.

O Lugar da Vista Alegre mantém hoje, mais de dois séculos volvidos
sobre a sua génese e da Fabrica da Vista Alegre, a vitalidade de

outras eras e recuperou a sua vida e fascinio, granjeando uma enorme
atratividade como destino turistico global, com um hotel diferenciador
dedicado a porcelana e associado a ancestral arte da Vista Alegre.

A unidade hoteleira tem uma oferta complementada com um alargado
leque de opgdes de lazer, que inclui: a ria, com a adjacéncia ao trogo
do Rio Boco que circunda o hotel, um cais, os diversos jardins ao

longo das plataformas, nas quais se explana o hotel e um jardim
histdrico, pertencente ao palécio, e ainda a integragdo com os inimeros
atrativos do lugar da Vista Alegre, a que acresce um vasto programa de
atividades, em parceria com o Museu Vista Alegre.

O Montebelo Vista Alegre ilhavo Hotel reforca a sua posicéo de
referéncia ao fundir trés artes distintas: a gastronomia, a hotelaria e a
iconica porcelana. Nesta simbiose perfeita, a hospitalidade da insignia
Montebelo Hotels & Resorts une-se ao legado bicentenario e ao
requinte decorativo da Vista Alegre. Neste local, o cristal e a porcelana
ndo sdo apenas decoragdo, mas parte integrante de uma experiéncia
gastronémica e hoteleira de exceléncia. Durante o ano de 2025 a
unidade hoteleira manteve a sua atividade em rota crescente, tirando
partido de ser um hotel multifacetado, quer ao nivel do alojamento
tradicional no edificio central do hotel, quer ao nivel da ocupacéo nos
alojamentos personalizados situados ao longo do Bairro da Vista Alegre
e de toda a sua atrativa e exclusiva envolvente de lazer e cultural.
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Destaque também para o Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado Hotel,
com localizac¢éo no coracédo do Chiado, no coragéo de Lisboa, sendo a
segunda e mais recente unidade da cadeia, cuja exploracéo se iniciou
em agosto de 2023, foi distinguida, pelo segundo ano consecutivo, com
o prestigiado prémio "Publituris Portugal Travel Awards", atribuido pela
Publituris, para o melhor hotel de cidade. Ao revalidar o titulo de 'Melhor
Hotel de Cidade', o Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado consolida a
sua posigao premium, onde tradi¢éo, design e exceléncia se combinam
para criar uma experiéncia memoravel em pleno centro histérico e
reforga o seu posicionamento como uma das mais distintas pérolas da
oferta hoteleira da capital e mesmo da oferta turistica nacional.

O Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado Hotel, para além do carisma
gue emana da sua esséncia associada a arte da porcelana, beneficia
da cuidada restauragdo de um edificio histérico, mantendo os seus
tragos originais e a alma do edificio, como alias é ja apanagio da marca
Montebelo Hotels e da sua associagdo com a marca Vista Alegre, bem
como a atengdo aos pormenores e ao design, que se podem disfrutar
ao longo de todo o hotel e que culminam com a grande instalacdo em
porcelana na parede do hall de entrada do hotel, que é complementada
com dois candelabros originais Vista Alegre, e ainda com ambientes
seletos e enriquecidos por multiplas pegas de arte em porcelana,
pintada a mao, como por exemplo a numeragao da porta de cada quarto
e a sua decoragao interior, criando nesta unidade um requinte de luxo e
tronando-a um dos pontos de referéncia da cidade.

O Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado Hotel é um idilico refagio
para desfrutar do melhor que a cidade de Lisboa tem para oferecer.
Um lugar onde a arte, o design e a hospitalidade se combinam para
criar uma experiéncia verdadeiramente diferente, no centro histérico
de Lisboa, e Unica, na rara beleza da associagdo da arte da porcelana
ao ambiente hoteleiro.

Em 2025, o Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado Hotel integrou a
prestigiada rede Serandipians, criada pela Traveller Made, firmando
um passo estratégico na consolidagéo internacional da unidade. Ao
integrar esta comunidade exclusiva de curadores de viagens de luxo, o
hotel reforga a sua posi¢do num ntcleo restrito de parceiros mundiais
reconhecidos pela exceléncia e personalizac¢éo da oferta.

A atividade da empresa em 2025 pautou-se portanto pelo fortalecimento
da atividade das duas unidades hoteleiras, destacando-se como palco
para multiplos eventos empresariais, e também como destino apelativo

para os turistas que procuram glamour e uma experiéncia sensorial Unica.

A assinatura da marca Montebelo Hotels & Resorts é assumida com
um programa de accao para toda a organizacéo: "Enjoy the Best"

Esta assinatura refor¢ca o compromisso da rede hoteleira, da Visabeira
Turismo, em proporcionar experiéncias de exceléncia, tradi¢éo e cultura
em Portugal e também das unidades a que esté ligada Mogambique.
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No que respeita a area Imobiliaria, a empresa reafirmou a sua
posicéo de referéncia no sector, focando-se em dar continuidade a
estratégia de expansao e alargamento da oferta. Ademais, consolidou
o reconhecimento generalizado do mercado e o estatuto de confianca
que os seus produtos conquistaram junto dos clientes, fruto da sua
qualidade, capacidade de inovacgéo e localizagBes estrategicamente
situadas. A estratégia da empresa, reforcada em 2025, deu
continuidade ao foco de reposicionar o mix de atuagao, minimizando
a quota de arrendamentos diretos, face ao principal objetivo da
gestdo que é maximizar as vendas, como designio principal. Manteve-
se, contudo, a op¢do de arrendamento nos espagos comerciais e
estacionamentos, dada a menor procura deste tipo de produtos, bem
como o arrendamento externo ao nivel dos investidores, oferecendo
adicionalmente os servigos de gestdo. Outro pilar do desempenho

da atividade, foi focado na consolidacdo da imagem Visabeirahouse,
marca que trouxe uma mais-valia significativa na visibilidade e
notoriedade da acdo da empresa e dos seus produtos, criando uma
percecao mais forte e uma atratividade acrescida para toda a sua
oferta. Em 2025, a empresa refor¢gou assim o seu rumo de sucesso
com uma dindmica muito positiva que caracterizou este exercicio,

@ Volume de negécios

resultante da expanséo da posi¢cdo da empresa nas redes sociais e nas
varias plataformas digitais do setor, uma aposta estratégica que se tem
mostrado bastante assertiva.

No que concerne a area de servicos, a atividade da empresa manteve

o designio transversal de oferecer a prestagao de um servico com
solucdes globais, de qualidade e caracterizado pela exceléncia do
desempenho. Em 2025, a organizacgéo reforgou o seu conceito chave

de entregar servi¢@es integrados, chave-na-mao e com um conjunto

de competéncias distintivas bem articuladas e estruturadas, @ medida
das necessidades e especificidades de cada cliente. Ndo obstante,

e apesar do cenario de incertezas que ainda se mantém, a empresa
intensificou a orientagdo estratégica de maximizagéo de sinergias,

que se potenciam cruzadamente, muito fruto do posicionamento de
empresa de servigos partilhados multidisciplinares. Neste contexto e
através de uma estrutura flexivel e de um rigor inabaléavel, a empresa
conseguiu transformar a complexidade do mercado numa oportunidade
para reforcar a eficiéncia de toda a organizagéo e consolidar o estatuto
de referéncia no setor que vem granjeando.
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O Grupo Visabeira desde 2012, que assumiu 0 COmpromisso com a
Agenda 2030 das Nagdes Unidas para o Desenvolvimento Sustentavel

e com o cumprimento dos Dez Principios do UN Global Compact

nas areas dos direitos humanos, trabalho, ambiente e anticorrupcéo
(Grupo Visabeira, SGPS, S.A. | UN Global Compact). Sendo esta a

maior iniciativa de sustentabilidade corporativa do mundo, o Grupo
Visabeira ha muito que reconheceu que a mudanca duradoura é criada
por comunidades que partilham as mesmas ideias e néo por individuos
isolados. O compromisso com o UN Global Compact mantém-se até
aos dias de hoje e é a base de todas as iniciativas de sustentabilidade do
grupo de empresas. Para 2026, o foco ao nivel dos sistemas de gestdo
estara centrado no alargamento das certifica¢cdes para novas empresas.
Paralelamente pretende-se também a implementacéo de um Sistema de
Gestéo da Continuidade do Negdcio de acordo com a norma ISO 22301

O Grupo Visabeira integra a protecéo e promocéao dos direitos humanos
como um pilar central da sua estratégia de sustentabilidade. Enquanto
membro ativo do United Nations Global Compact desde 2012, o Grupo
assumiu o compromisso de apoiar e implementar os Dez Principios
do Pacto Global nas areas dos Direitos Humanos, Direitos Laborais,
Ambiente e Anticorrupgao.

A salde e a seguranga ocupacional séo tratadas como
responsabilidades fundamentais de toda a organiza¢do. Mantemos
um forte enfoque na prevencéo de acidentes, na formacéo continua
dos nossos colaboradores e na implementacéo de sistemas de gestédo
certificados, incluindo a adog¢édo da norma internacional 1ISO 45001,
reforcando a criagdo de ambientes de trabalho seguros e saudaveis.
Promovemos rela¢des de longo prazo com parceiros que partilham

0S nossos valores éticos, operacionais e de integridade e procuramos
reforgar os processos de due diligence na cadeia de fornecimento,
garantindo a conformidade com a regulamentacgéo europeia e
mitigando riscos sociais e de direitos humanos, ao longo de toda a
cadeia de valor.

O Grupo Visabeira considera as pessoas 0 seu ativo mais valioso e
assume o compromisso de garantir condicdes de trabalho seguras,
dignas e equitativas. Promovemos ambientes laborais inclusivos,
respeitosos e livres de qualquer forma de discriminagéo, garantindo
igualdade de oportunidades para todos os colaboradores.

A nossa abordagem integra o cumprimento rigoroso dos direitos
laborais, fomentando o didlogo social, o desenvolvimento continuo de
competéncias e a valorizagéo profissional das nossas equipas.

Criatividade, inovacgéo, dinamismo, competitividade e ambic&o séo os
principios que impulsionam o posicionamento do Grupo Visabeira,

mas os valores de honestidade, integridade e respeito pelos outros,
pelo meio ambiente e pela sociedade sé&o a base do trabalho que
desenvolvemos e definem o nosso compromisso na forma como
desenvolvemos 0s negdécios.

Para implementar eficazmente estes principios e valores, dispomos de
um sistema de Compliance robusto e eficiente, garantindo clareza nas
responsabilidades e promovendo uma comunicacgéo eficaz entre as
diversas partes envolvidas. Este sistema esté alinhado com as melhores
praticas internacionais, com a sua estrutura e organizacédo assente na
atuacdo coordenada das unidades funcionais internas, em articulacéo
com os 6rgédos de gestao e fiscaliza¢édo, com vista a suportar o
processo de tomada de decisdo, assegurando a transparéncia e a
integridade ao longo de toda a cadeia de valor.

O Cédigo de Etica e Conduta Empresarial é a nossa directriz, que nos
ajuda a garantir que agimos com seguranca, ética e responsabilidade

e no estrito cumprimento de todas as leis, normas, regulamentos e
politicas aplicaveis na nossa atividade. Neste sentido, investimos na
capacitacédo dos nossos Colaboradores, disponibilizando a¢des de
formacéo continua em matérias de Compliance, designadamente
relativas ao Cédigo, Denuncia de Irregularidades, Prevencgéo da
Corrupcéo e Infracdes Conexas.

Temos tolerancia zero face a conduta ilegal, desonesta ou antiética, ao
abuso, discriminacgdo ou assédio. Sao principios basilares do Grupo
Visabeira a proibi¢édo absoluta e transversal da pratica de atos de
corrupcao e infracdes conexas e a implementagéo de uma cultura

ética e de integridade, quer no exercicio das respetivas fungdes, quer
no relacionamento com terceiros com quem estabelecemos qualquer
relacé@o negocial.

O Grupo Visabeira compromete-se a manter um ambiente empresarial
que encoraje o escrupuloso cumprimento das normas e um sistema que
permita a comunicagéo e o tratamento de indicios de violag6es legais
e/ou do Cédigo de Etica e Conduta Empresarial do Grupo Visabeira nos
termos constantes da Politica de Denuncia de Irregularidades.

Assim, temos implementado e disponivel no website da empresa um
Canal de Denuncias, acessivel a Colaboradores, Fornecedores, Clientes,
Prestadores de Servigos ou quaisquer outros interessados, promovendo
os principios de seguranca e confianga, confidencialidade e ndo
retaliacéo e exaustividade, integridade e conservacéo da Denuncia.
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A abordagem de sustentabilidade do Grupo Visabeira assenta numa
estratégia integrada e estruturada em trés pilares fundamentais:
descarbonizacao e prote¢@o ambiental, valorizacéo das pessoas e
comunidades, e uma governacao ética e responsavel. Estes principios
refletem o compromisso do Grupo em promover a transi¢cdo para uma
economia mais sustentavel, reforcar a resiliéncia do negécio e criar
valor econémico, social e ambiental a longo prazo.

No plano ambiental, o Grupo tem vindo a reforgar o seu compromisso
com a reducéo da pegada carbonica e a transicdo energética,
nomeadamente através da otimizacdo do consumo de energia,
reducdo de residuos e da descarbonizacao das operacdes e da cadeia
de valor. A Visabeira Global, em particular, assumiu compromissos
alinhados com a Science Based Targets initiative (SBTi), incluindo
metas ambiciosas de reducéo de emissdes, utilizagéo de eletricidade
100% renovavel até 2030 e neutralidade carbdnica até 2050. Estas
iniciativas sdo complementadas por acdes direcionadas & eficiéncia
operacional, digitalizagéo de processos e adocao de préticas de
economia mais circular.

Ao nivel social, 0 Grupo mantém um forte compromisso com 0s seus
colaboradores e com as comunidades em que opera, promovendo uma
cultura de desenvolvimento de talento, igualdade de oportunidades,
formacéo continua e bem-estar.

A Visabeira Global destaca-se pela aposta na seguranca e saude

no trabalho, particularmente relevante dada a natureza das suas
operages, bem como pelo investimento estruturado na qualificagao
profissional através das suas academias internacionais. Estas préaticas
contribuem para a valorizacéo das pessoas, a retencao de talento e o
fortalecimento do impacto positivo nas comunidades locais.

Na dimens&o de governanga, a sustentabilidade esta plenamente
integrada nos processos de deciséo e no modelo de gestédo do Grupo,
sendo suportada por estruturas dedicadas, mecanismos de compliance
e uma cultura assente em principios de ética, transparéncia e
integridade. A Visabeira Global disp&e de uma estrutura de governacédo
de sustentabilidade multinivel, que assegura o acompanhamento
estratégico, a definicao de objetivos e a implementagéo de boas
praticas em todas as geografias. O compromisso com uma cadeia

de abastecimento responsavel e a preparacéo para os requisitos de
reporte, nomeadamente no ambito da CSRD, reforcam a maturidade e
robustez do modelo de governagao.

Ao integrar os principios de sustentabilidade em todas as dimensées da
sua atividade, o Grupo Visabeira contribui de forma consistente para a
criacdo de valor sustentavel, reforcando simultaneamente a sua posigao
competitiva, a capacidade de crescimento internacional e a adaptagao
aos desafios da transicao digital e energética.

O modelo de governacgéo da sustentabilidade da Visabeira Industria
(ndo incluindo a &rea da ceramica) foi concebido para alinhar as
prioridades do Grupo Visabeira. O Conselho de Administracdo das
empresas que integram esta Sub-Holding € o responsavel maximo
pelas questbes de sustentabilidade e supervisiona a estratégia, as
avaliacOes de materialidade, a avaliagé@o de riscos, as divulgagoes

e a monitorizacdo do desempenho, com o objetivo de integrar as
considerag@es de sustentabilidade na tomada de decisfes e na
execucdo operacional na Visabeira Industria.

Na vertente ambiental, o desenvolvimento das atividades das empresas
da Visabeira IndUstria esta associado a riscos ambientais que requerem
uma gestéo cuidada. Estas atividades industriais, embora essenciais
para a criagdo de valor econémico, podem gerar impactos ambientais
relevantes ao longo de toda a cadeia produtiva, desde a extragao

e transformacao de matérias-primas até aos processos de fabrico,
consumo de energia e gestéo de residuos e efluentes. Consciente
desta realidade, a gestéo das empresas tem vindo a conceber e
implementar um conjunto de medidas, das quais destacamos na

area da descarbonizacéo a instalagao de Unidades de Producéo para
Autoconsumo (UPAC) nas empresas Pinewells, Mob e Ambitermo,
como parte do projeto de Descarbonizacéo da Industria.

O compromisso da Visabeira Industria com a responsabilidade social
esté incorporado nas suas proprias operagfes. As empresas priorizam
a seguranca, o bem-estar e o desenvolvimento continuo da sua forca
de trabalho, reconhecendo os riscos inerentes as suas atividades

e a importancia da formagao continua. Ela mantém padrdes éticos
rigorosos por meio de um Cdédigo de Etica e Conduta Empresarial
robusto, reforcado por sistemas de conformidade, medidas de
prevencao da corrupgéo e canais dedicados de denuncia, projetados
para garantir praticas comerciais seguras, responsaveis e transparentes.
Olhando para o futuro, a Visabeira Indlstria continua empenhada

em promover o valor da sustentabilidade a longo prazo para o Grupo
Visabeira e as suas partes interessadas. A preparagéo continua para
relatérios alinhados com a CSRD, as melhorias continuas na qualidade
dos dados, os programas de certificagdo alargados e as estruturas

de governacéo reforcadas reforcam o papel da Visabeira Industria
como motor estratégico do crescimento responsavel, da resiliéncia
operacional e do impacto social positivo.
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De igual forma, a abordagem de sustentabilidade do Grupo Vista Alegre
Atlantis assenta numa estratégia integrada, alinhada com os principios
ESG, estruturada em cinco pilares complementares: descarbonizagéo e
transigdo energética, circularidade e digitalizacéo, internacionalizagao
e diferenciacéo, desenvolvimento das pessoas e comunidade, e
governanga ética e transparente. Estes eixos orientam a atuagdo do
Grupo, promovendo a eficiéncia industrial, a inovagado sustentavel e a
criacdo de valor a longo prazo, num setor caracterizado por elevada
intensidade energética e forte componente tecnolégica e artesanal.

No dominio ambiental, a VAA tem vindo a reforgar o seu compromisso
com a transigdo energética, através de investimentos em eficiéncia
energética, producgdo de energia renovavel, nomeadamente
autoconsumo fotovoltaico, e adaptacéo progressiva dos processos
produtivos a combustiveis mais limpos, como hidrogénio verde e
biometano. Paralelamente, desenvolve iniciativas de economia circular,
incluindo a incorporagdo de matérias-primas secundarias, a valorizagao
de residuos, com taxas de recuperagao superiores a 90%, e a adocéo
de principios de ecodesign e otimizagdo de embalagens. Estas agdes
sdo suportadas por metas claras, como eletricidade 100% renovavel até
2030 e neutralidade carbonica até 2050.

Ao nivel social, o0 Grupo promove um ambiente de trabalho inclusivo,
seguro e orientado para o desenvolvimento continuo das suas pessoas,
com foco na igualdade de oportunidades, formagéo, satide e bem-estar.
Mantém também um forte compromisso com as comunidades locais,
apoiando iniciativas culturais, educativas e sociais, em coeréncia com a
sua identidade histérica e posicionamento como marca de referéncia.
Em termos de governancga, a VAA dispde de uma estrutura robusta

de supervisao da sustentabilidade, suportada por um Comité ESG,
sistemas certificados (ISO 9001, 14001 e 45001) e mecanismos

de compliance e controlo interno, incluindo canal de denuncias e
politicas anticorrupgéo. A gestéo integrada de riscos — incluindo

riscos climaticos, operacionais e reputacionais — e o envolvimento
progressivo da cadeia de valor, reforcam a resiliéncia do Grupo e a sua
capacidade de responder as exigéncias crescentes de sustentabilidade.
Ao integrar estes principios no seu modelo de negécio, a Vista Alegre
Atlantis consolida o seu posicionamento competitivo, contribuindo

de forma consistente para a criagédo de valor econémico, social e
ambiental sustentavel.

Visabeira Turismo

Em 2025, a cadeia Montebelo Hotels & Resorts mantém o foco em
consolidar o caminho para um servico de Turismo responsavel que
pretende minimizar os impactos ambientais da sua atividade, que
mantém uma relacéo ativa com a comunidade e que visa maior
transparéncia e equidade com stakeholders, com o objetivo de um
negdécio competitivo e de longo prazo.

Assim destacam-se como principais objetivos:

- Reforgo de medidas com vista ao objetivo de Plastico 0;

- Reducéo da produgéo anual de residuos;

- Manutencéo e incremento de programas e apoios a comunidade local;

- Melhoria da estratégia de comunicagao na area da sustentabilidade;
- Aumento da mostra dos varios produtos locais nas diferentes unidades;
- Aposta na formacéo e qualificagdo de colaboradores na area

da sustentabilidade.
Para 2026, a cadeia Montebelo Hotels pretende iniciar um percurso
mais assertivo rumo a descarbonizacao, prevendo a realizagao de
investimentos na area da produgéo energética, com um enfoque claro
na transicéo para fontes renovaveis e na reducéo do impacto ambiental
das suas operacoes.
A estratégia passa, em primeiro lugar, pelo refor¢o da produgéo prépria
de energia, através da instalacéo de sistemas solares fotovoltaicos,
reduzindo progressivamente a dependéncia de energia com origem
em fontes fosseis. Paralelamente, a cadeia assume o compromisso
de diminuir o recurso a combustiveis fésseis nas suas operacdes,
promovendo a eletrificacdo de equipamentos.
Outro eixo fundamental desta abordagem sera a redugéao de gases
fluorados, nomeadamente através da substituicdo faseada de
equipamentos de climatizacéo e refrigeracéo por sistemas que utilizem
fluidos com menor potencial de aquecimento global.
A eficiéncia energética assume igualmente um papel central, com
investimentos na modernizagdo de infraestruturas.
Com este conjunto integrado de medidas — produgéo energética
renovavel, reducéo do uso de combustiveis fésseis, diminuigao de
gases fluorados e promogao da eficiéncia energética — a Montebelo
Hotels reforga o seu compromisso com uma operacéo mais sustentavel,
resiliente e alinhada com os objetivos globais de mitigacéo das
alteracdes climaticas.

Ambiente

No plano ambiental, a politica de responsabilidade social das empresas
reflete-se na gestéo responsavel dos recursos naturais, na redugao

de impactos ambientais e na implementacéao de praticas sustentaveis
ao longo da cadeia de valor. Medidas como a eficiéncia energética, a
reducéo de emiss@es de gases com efeito de estufa, a gestdo adequada
de residuos e a adocéo de tecnologias mais limpas contribuem para a
mitigacao dos efeitos negativos da atividade empresarial sobre o meio
ambiente. Ao assumirem uma postura proativa nesta area, as empresas
demonstram consciéncia ecolégica e alinham-se com os objetivos
globais de sustentabilidade.

Na vertente ambiental, a Vista Alegre que lidera a agenda Agenda
EcoCeramica e Cristalaria de Portugal (ECP), continuou a dar particular
atencdo ao tema da neutralidade carbénica, apostando em continuo,
nas melhores praticas para a reducéo das emissdes de Gases com
Efeito de Estufa. Refira-se, por exemplo, a primeira experiéncia realizada
na fabrica da Ria Stone, em llhavo, com a cozedura realizada com base
no hidrogénio verde.

Mas, outras medidas tém sido adotadas, com o recurso, cada vez mais
evidente, a energias limpas. Estas praticas foram e continuam a ser
transversais a todas as unidades industriais da Vista Alegre — porcelana,
cristal, vidro, faianca e grés.
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Do ponto de vista ambiental, a Bordalo Pinheiro, procura continuamente
aumentar a sustentabilidade ambiental, através da otimizacéo dos
processos de producgéo, da reducéo de consumos de recursos naturais,
e da mitigacdo da poluicéo e do seu impacto ambiental.

Algumas das medidas implementadas dizem respeito, por exemplo,

a reducdo dos consumos de energia e de &gua. Uma parte da
eletricidade consumida na fabrica é produzida localmente pela

central fotovoltaica UPAC (Unidade de Producé&o para Autoconsumo),
gue possui uma poténcia instalada de 296 kWp. Os painéis solares
fotovoltaicos existentes na cobertura da fabrica convertem a luz do sol
em eletricidade, produzindo energia limpa e sustentavel, o que permite
reduzir a dependéncia da rede elétrica.

Os consumos de eletricidade, gas natural e agua séo regularmente
monitorizados, de modo a detetar eventuais anomalias e a possibilitar
uma rapida intervencdo na reducéo dos consumos.

A iluminacgéo artificial ja é totalmente composta por lampadas LED,
mais eficientes em termos de consumo energético e mais duradouras.
Complementarmente, foram realizadas a¢6es de sensibilizacéo,
destinadas aos colaboradores, para promover habitos de poupanca de
eletricidade e agua.

Os efluentes liquidos resultantes dos processos produtivos séo tratados
na ETARI (Estac&o de Tratamento de Aguas Residuais Industriais),
antes de serem encaminhados para o sistema de drenagem publico.

Os produtos quimicos perigosos tém vindo a ser substituidos por
outros produtos menos perigosos ou isentos de perigo, mais seguros
para os trabalhadores e com menos impacto negativo no ambiente

Em 2025, continuou a ser utilizado gas natural nos processos de cozedura
nos fornos. O géas natural é considerado o combustivel fossil mais limpo
(Melhor Tecnologia Disponivel), porque da sua queima resultam menores
emissdes de didxido de carbono, que esta na origem do efeito de estufa,
bem como de 6xidos de enxofre e de azoto, responsaveis pelas chuvas
acidas, e nao produz cinzas nem residuos sélidos.

As embalagens de cartao tém certificado FSC (Forest Stewardship
Council), que tem origem em florestas geridas de forma sustentavel.

O encaminhamento adequado dos residuos provenientes das
embalagens colocadas no mercado nacional depois de utilizadas, para
valorizagao e reciclagem, é garantido através da adeséo ao Sistema
Integrado de Gestdo de Residuos de Embalagens, nos termos do
contrato celebrado com a Sociedade Ponto Verde, entidade licenciada
para gerir os residuos de embalagens nao reutilizaveis.

O plastico nas embalagens esta a ser substituido por alternativas
ecoldgicas. A titulo de exemplo, a fita adesiva de plastico foi substituida
por fita adesiva de papel, e atualmente procura-se substituir o plastico
bolha, nas suas diferentes aplicacdes.

Os residuos produzidos séo armazenados no parque de residuos, onde
sdo mantidos pelo minimo tempo possivel, até serem encaminhados para
Operadores Licenciados, para o seu tratamento adequado e atempado.

Qualidade, Ambiente e Seguranca

O Grupo Visabeira desenvolve a sua atividade assente numa viséo de
longo prazo, integrando principios de sustentabilidade no seu modelo
de governagao e na gestéo operacional. O desempenho econémico do
Grupo esta intrinsecamente ligado a criagéo de valor sustentavel para
os seus stakeholders, considerando os impactos ambientais, sociais e
de governacéo (ESG) ao longo de toda a cadeia de valor.

A integracéo dos fatores ESG na gestao do Grupo constitui igualmente
um instrumento de mitigacéo de riscos operacionais, regulatérios

e reputacionais, contribuindo para a resiliéncia do negécio e para a
criagdo de valor a médio e longo prazo. O Grupo acompanha de forma
continua a evolugdo do enquadramento regulamentar em matéria de
sustentabilidade, assegurando o alinhamento progressivo das suas
préaticas de gestdo e reporte com 0s requisitos aplicaveis.

O Grupo Visabeira mantém o seu compromisso com a mitigagao

das alteragdes climaticas, promovendo a reducédo dos consumos
energéticos nas instalagdes e na frota, com impacto direto na
diminuicé@o das emissdes de gases com efeito de estufa (GEE). A
melhoria do desempenho ambiental constitui igualmente um fator de
eficiéncia operacional.

As emissdes associadas as principais atividades do Grupo sé@o
monitorizadas através do calculo da pegada de carbono, de acordo com
o protocolo WBCSD GHG — Corporate Standard, sendo classificadas
em trés segmentos:

Ambito 1: emissdes diretas provenientes de fontes detidas ou
controladas pelo Grupo, incluindo o consumo de combustiveis da frota;
Ambito 2: emissbes indiretas associadas ao consumo de energia
adquirida, nomeadamente eletricidade utilizada nas instalacdes e
atividades do Grupo;

Ambito 3: emissdes indiretas resultantes das atividades ao longo da
cadeia de valor, ndo controladas diretamente pelo Grupo.

No dominio da gestéo responsavel de recursos, 0 Grupo adota principios
de economia circular, privilegiando a reducéo da produgéo de residuos

na origem e o encaminhamento adequado dos residuos gerados. A
identificagdo sistematica dos fluxos de residuos e a avaliagdo continua de
oportunidades de melhoria dos processos tém permitido reduzir impactes
ambientais e promover maior eficiéncia na utilizacdo de recursos.

A Seguranca e Saude no Trabalho constitui uma prioridade no ambito
da dimensdao social da sustentabilidade. A implementacéo e certificacéo
dos principais Sistemas de Gestéo, aliadas a a¢fes de prevencao da
sinistralidade e a uma aposta continua na formacéo dos colaboradores,
tem contribuido para a melhoria sustentada das condig6es de trabalho
e do desempenho profissional, refletindo-se positivamente nos
indicadores de segurancga.

A governacgéo da sustentabilidade encontra-se integrada nos processos
de deciséo e nos sistemas de gestéo do Grupo Visabeira, assegurando
0 acompanhamento regular dos principais indicadores de desempenho
e a definigdo de ag6es de melhoria continua. Esta abordagem permite
uma atuagao coerente e transversal, alinhada com a estratégia global
do Grupo e com as expectativas dos seus stakeholders.
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Ao longo de 2025, foram desenvolvidas diversas iniciativas relevantes
nas areas da qualidade, ambiente e seguranca, com impacto direto na
atividade do Grupo, destacando-se:

- renovacgao e implementacgédo de Planos de Racionalizagdo Energética
para a frota das principais empresas da Visabeira Global, com
objetivos e metas definidos;

- continuacdo da gestédo centralizada de residuos da Visabeira Global,
permitindo um maior controlo operacional e redugéo de custos
associados ao transporte;

- otimizagao continua do sistema de geolocalizagao da frota,
contribuindo para uma gestdo mais eficiente dos recursos técnicos e
para ganhos econémicos e ambientais;

- realizagéo sistematica de auditorias e inspe¢6es AQS as operacoes, e
em 2025, foram concretizadas pela equipa de qualidade, ambiente e
seguranca, cerca de 2 100 auditorias na Visabeira Global com recurso
a plataforma BeOn. Foram igualmente realizadas 940 Observagoes
Preventivas de Seguranca (OPS) pela area operacional;

- continuagao da implementacédo da metodologia Kaizen, com especial
enfoque na indUstria ceramica, promovendo ganhos de produtividade
e melhorias no bem-estar dos colaboradores;

- integracgao de critérios ambientais e de seguranca na aquisigdo de
equipamentos de trabalho, através do desenvolvimento de cadernos
de encargos orientados para a reducao de impactes ambientais.

Em 2025, o Grupo assegurou a renovagao e manutencao das

certificacBes das empresas de acordo com os referenciais normativos

ISO 9001 (Qualidade), ISO 14001 (Ambiente) e ISO 45001 (Seguranca

e Saude no Trabalho). Foi igualmente consolidada a implementacéo

de novos sistemas de gestdo, nomeadamente a ISO 27001 (Sistema de

Gestao da Seguranca da Informag&o).

Para 2026, o Grupo Visabeira definiu como prioridades: o alargamento

das certificagBes a novas empresas do Grupo, a implementagéo e

certificacdo de um Sistema de Gestéo da Continuidade do Negdcio, de

acordo com a norma ISO 22301, bem como o refor¢co da monitorizacéo
do desempenho ambiental e energético.

Estas prioridades assentam na consolidacéo do trabalho desenvolvido

em exercicios anteriores, reforcando a robustez dos sistemas de gestéo

e a capacidade de resposta do Grupo aos desafios futuros.
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Formacao profissional

O Grupo Visabeira reconhece o capital humano como um dos
principais fatores de criacdo de valor e de sustentabilidade do
negocio. A valorizagdo das pessoas, a promocéo do desenvolvimento
profissional e a capacitacédo continua dos colaboradores integram a
estratégia do Grupo como pilar essencial, contribuindo para o reforgo
da competitividade, da produtividade e da resiliéncia organizacional.
Num contexto de crescente exigéncia técnica, transformacéo
tecnoldgica e internacionalizacdo das operacdes, o desenvolvimento
de competéncias assume um papel determinante. O Grupo aposta
simultaneamente na atragdo de novos talentos e na valorizacao
interna, promovendo percursos de aprendizagem estruturados e
alinhados com as necessidades das diferentes areas de negécio.

A formacéo profissional continua constitui um instrumento estratégico
de gestao do capital humano, permitindo colmatar lacunas de
competéncias, melhorar o desempenho individual e coletivo e
assegurar a adaptagdo permanente as exigéncias dos mercados e
dos clientes. Este investimento contribui para a eficiéncia operacional,
para a qualidade do servico prestado e para a cria¢do de valor
sustentavel.

A aposta na qualificagcéo dos colaboradores permite igualmente
assegurar o cumprimento dos requisitos legais e normativos
aplicaveis, bem como a atualizacédo continua face as evolucdes
tecnoldgicas, regulamentares e organizacionais. A formagéo promove
ainda a inovagéo, o trabalho colaborativo e o refor¢o da cultura de
melhoria continua no seio do Grupo.

O Grupo, como entidade formadora certificada pela DGERT desde 2005,
assume um papel central na concec¢éo, planeamento e execucéo da
atividade formativa. A oferta de formacéo é ajustada as necessidades
das empresas do Grupo e do respetivo ecossistema de prestadores

de servigos, abrangendo um leque diversificado de areas de educagéo

e formacéo, nomeadamente linguas estrangeiras, enquadramento
organizacional, informatica aplicada, eletricidade e energias, eletronica e
telecomunicagdes, construcéo civil, hotelaria e restauracao, tecnologias
de protecdo ambiental e seguranca e higiene no trabalho.

Em resultado da expanséo internacional do Grupo Visabeira, em
particular nos setores das telecomunicag@es e das energias, registou-
se em 2025 um reforgo significativo da atividade formativa, orientada
para a qualificagdo técnica dos colaboradores afetos aos mercados
internacionais. As acdes de formac&o decorreram em diversos pontos
de Portugal Continental e Regides Auténomas, com especial incidéncia
na Academia de Formacéo, em Viseu, bem como em varios paises
europeus, destacando-se as Academias em Franca e Reino Unido.

i
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As Pessoas

No exercicio de 2025, o Grupo Visabeira voltou a superar todos os
maximos histéricos nos principais indicadores. Num ano de acrescida
complexidade global com permanentes desafios, mais uma vez as
Pessoas foram a base e o motor do dindmico desempenho atingido.
Cada um dos mais de 16.700 colaboradores, imbuido do inexcedivel
espirito de equipa que carateriza toda a organizagdo, motivou-se para
um constante autossuperacao e assim continuarem a “construir o futuro
todos os dias”

O Grupo soube assim manter o espirito de resiliéncia e a capacidade de
adaptacéo de toda a sua organizagao aos novos e exigentes desafios,
de molde a adaptar-se agil e proativamente aos continuados obstaculos
e complexos cenarios que marcaram todo este exercicio.

O Grupo Visabeira envolveu toda a equipa na continua adaptagao

a esta nova realidade, sempre atento ao contexto envolvente e a
rapida e assertiva adaptacgédo aos crescentes desafios, focando toda a
organizacdo na indispensavel adaptagdo para, em todos os cenarios

e geografias, dar uma resposta adequada e eficaz as necessidades

do mercado e aos anseios dos seus clientes. Acrescidos e complexos
reptos para conseguir responder aos diferentes desafios setoriais, de
molde a assumir as suas responsabilidades de player principal em
setores tao vitais para as pessoas e para a sociedade, como séo as
telecomunicag6es, as energias, as tecnologias, a construcéo e tantas
outras, onde o Grupo opera.

Foi neste contexto extremamente desafiante e motivada por este
cenario de grande exigéncia, que toda a organizacéo reforcou a aposta
nas suas carateristicas identitarias de companhia multiatividades e
pluricontinental, privilegiando sempre a capacita¢éo das pessoas, as
suas competéncias e a sua orientacéo para os objetivos, como foco
primordial da politica de recursos humanos.

Neste enquadramento, foi mantido sempre, como alvo primordial, o
constante foco na melhoria continua, na produtividade e na qualidade
do servico ou produto, com o objetivo permanente de manter como
designio principal o servico as pessoas e a sociedade.

Num mundo que experimenta uma nova realidade, cada vez mais
complexa e desafiante, a organizacdo manteve o designio individual
de cada um como protagonista essencial do coletivo, sempre alinhado
com a matriz identitaria da marca, que é sustentada por um triangulo
virtuoso, que articula proactivamente trés vértices fundamentais:

i) a qualidade de servigos e produtos; ii) a expansao geografica das
atividades; iii) a dindmica e rigor de atuacéo.

Nesta matriz, as multiplas e multifacetadas equipas de toda a
companhia e cada uma das suas pessoas, nas varias frentes de
atividade, empenharam-se em superar continuamente os obstaculos

e focaram-se em manter como designio diario, o objetivo de ir de
encontro as necessidades dos clientes e de permanentemente
suplantar as suas expetativas, como pilar da sua realiza¢éo pessoal.

O Grupo Visabeira, em todos os niveis da sua estrutura e nos varios
pilares da sua atividade, assumiu também como designio chave,
harmonizar as novas exigéncias e 0s cenarios cada vez mais complexos,
com o permanente desafio na compaginacéo de carreiras atrativas

e de sucesso, orientadas para resultados individuais e coletivos. No
espirito de todos esta, em primeira linha, a eficaz administracéo do
conhecimento, a competente gestéo das equipas, a otimizagao dos
recursos, a maximizacao de sinergias e a eficiente partilha da estratégia
e dos valores da empresa, como pilar essencial para o sucesso de cada
um e de todos.

O rumo de sucesso que o Grupo Visabeira vem consolidando

motiva todos para a continua construgdo de uma marca que se

quer cada vez mais forte e dindmica, que tem o crescimento e a
sustentabilidade, como principal designio, assumindo como misséo
primeira da sua gestao, articular e envolver todos na promocé&o das
boas préticas e promover a sua correta articulagdo com a gestéo

das expetativas profissionais e pessoais de todas e de cada uma das
pessoas, motivadas no alinhamento estratégico para a qualidade do
desempenho e para o atingimento dos objetivos, a par da realizacdo
pessoal de cada individuo da organizacéo.

O Grupo Visabeira potencia a experiéncia consolidada que vem
mantendo ao longo das Ultimas cinco décadas, desde a sua

génese no ano de 1980, com a fulgurante evolugdo tecnolégica que
sempre integrou, desde a primeira hora, em todos os seus niveis,
assumidamente como alavanca fundamental do sucesso alcangado.
Esta matriz operacional tem como principais pilares a polivalente
capacidade de formagao, a capacitacao de técnicos e a dinamica gestéo
de carreiras, promovendo em unissono oportunidades multissetoriais ao
desenvolvimento de carreira de cada um dos seus colaboradores, com
eficaz integragdo no computo geral da sua operacgéo.

Em consequéncia, e como vetor essencial deste contexto, deve

ser também relevada a carateristica identidade de companhia
multissetorial e transnacional do Grupo Visabeira, que se assume
como fator potencial de parcerias com instituicbes de ensino,

escolas técnicoprofissionais, universidades e todas as organizagdes
académicas e similares, com quem articula e maximiza a promogao das
melhores condicdes de éxito para os jovens recém-formados, de molde
a desenhar a medida os melhores enquadramentos para a sua proficua
integracéo na vida profissional, assegurando rela¢des win win com
futuro e potencial de evolucéo.

O Grupo Visabeira, na sua estratégia global, continua a maximizar
como principais prioridades, o crescimento, a permanente inovacdo

e a miscigenacao da tradicdo com a criatividade e a inovacao,
posicionamento que tem como base fundamental equilibrar os objetivos
comuns, numa sébia articulagéo da experiéncia com sangue novo, de
modo a que estes processos se complementem e completem de forma
harmoniosa para constituir um quadro sélido, competente e motivado,
consentaneo com o modelo de expansao do Grupo e com a matriz

da sua marca. Esta articulagdo é a ferramenta que vem consolidando
uma rota de pleno desenvolvimento, com desafios cada vez mais
ambiciosos, que tem sido o seu paradigma de atuagdo, num percurso
gue ja vai na quinta década de atividade sempre com reconhecido
sucesso e que granjeou a confianca dos mercados e das pessoas.

O ano de 2025 foi um exercicio em que, em conjunto e com
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irrepreensivel espirito de equipa, foram batidos novos méximos
histéricos, confirmando o rigor e a eficiéncia da gestéo e a eficacia da
polivalente capacidade de formacdo e da multifacetada capacitacédo
de técnicos e de equipas plurissectoriais e pluridisciplinares. Como
corolario desta eficiente cadeia de valores e diretivas, que é a base de
toda a organizacao, foi fundamental, para o atingimento dos objetivos
comuns, a otimizacdo de uma sabia miscigenacéo da experiéncia com
inovagéo, sempre pautada por uma plena interiorizacédo dos valores da
empresa e da sua missao.

2025 foi mais um ano de crescimento, mas para além dos indicadores
mais visiveis é importante notar que na base esta o melhor
desempenho das Pessoas, que atingiram mais uma vez crescendos
de produtividade, honrando o lema inicial da empresa, ja quase
cinquentenario: “Fazer mais e melhor, com menos”

O numero médio de trabalhadores, em 2025 registou um crescimento
de 4 1%, ao subir de 16.346 para 17.009, dindmica conseguida num
cenario de renovadas e adicionais exigéncias e num clima de
generalizada escassez de méo-de-obra. Este aumento foi fruto, por
um lado, do crescimento organico dos negdcios nos varios setores de
atividade, e por outro lado, resultou de novas aquisi¢des de subsidiarias
nos mercados internacionais. Esta evolu¢é@o do quadro de pessoal,

em termos relativos, significativamente inferior a evolugéo do volume
de negdcios, que cresceu 15% é bem demonstrativa da capacidade,
competéncia e motivacéo com que toda a equipa se empenhou na
concretizagdo de um extraordinario nivel de desempenho, com toda a
estrutura imbuida do mesmo espirito, sempre com um foco assertivo

nos objetivos, o que permitiu atingir no exercicio de 2025 um novo topo

de maximos histéricos na generalidade dos indicadores e, a0 mesmo

tempo, dar assertiva resposta as solicitagdes do mercado neste dificil
contexto, assegurando as pessoas e a sociedade os servigos e produtos
porgue anseiam e necessitam.

A 31 de dezembro de 2025, o quadro de pessoal era de 16.792,

face aos 16.574, em 31 de dezembro de 2024, um crescimento de

1,3%. Sectorialmente, cada uma das trés sub-holdings do Grupo,

comparativamente a mesma referéncia de 31 de dezembro 2024,

registaram um comportamento consentaneo com os seus niveis

de atividade:

- a Global passou de 11457 para 11.844, ou seja, 0 quadro de pessoal
cresceu 3,4%, enquanto o volume de negdcios desta area de atividade
cresceu 16%;

- a Industria passou de 2.762 para 2.594, representando um decréscimo
de 61%, enquanto o volume de negdcios desta area de atividade em
sentido contrario cresceu 6%;

- e a Visabeira Turismo e Imobiliaria passou de 2.355 para 2354,
protagonizando um ligeiro decréscimo de 0,04%, ou seja, mantendo
0 seu quadro de pessoal, conseguiu que o volume de negécios desta
area de atividade crescesse 14%;.

Registo que, no cébmputo geral e face ao crescimento do volume de

negécios do Grupo, que subiu 15%, demonstra efetivos ganhos de

produtividade e de eficacia, face ao reduzido crescimento do quadro de

pessoal, que se ficou pelo incremento de 1,3% .

Quadro de pessoal do Grupo Visabeira e segmentacao por sub-holding, no final de cada ano:

2025 2024
Visabeira Global 11.844 11457
Visabeira Industria 2594 2.762
Visabeira Turismo e Imobiliaria 2.354 2.355
TOTAL 16.792 16.574

Em concluséo, no exercicio de 2025, o Grupo Visabeira, com imbativel espirito de equipa, voltou a atingir novos maximos e importantes marcos
histéricos nos principais indicadores e nos marcos da sua atividade. Razéo pela qual o Grupo Visabeira se congratula reconhecidamente com toda a sua
equipa, porque na base do sucesso alcangado estdo, em primeira linha, as pessoas e a capacidade de formagéo e capacitagdo de técnicos e de equipas,

compaginada com uma dindmica gestéo das suas carreiras.

O Grupo Visabeira, tendo como palavra de ordem “construir o futuro todos os dias’, mantera a prioridade de toda a gestéo orientada para promover
oportunidades multissetoriais e abrir a cada um dos seus colaboradores o desenvolvimento de uma carreira individual personalizada e focada na sua
realizacéo profissional e pessoal. Percurso pessoal que estard sempre associado a entrega total de cada um e de todas as equipas aos ambiciosos
desafios comuns assumidos, individual e coletivamente, o que permite conquistar vantagens mituas e promover a superacao dos objetivos mituos,
como vetor de realizagédo pessoal, reconhecendo profundidade e alcance da pragmatica frase: “A melhor maneira de prever o futuro é construi-lo”
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Comunicacao

Em 2025, o Grupo Visabeira consolidou a sua notoriedade publica e
institucional, refletida num crescente interesse por parte da opiniao
publica, sustentado por uma cobertura mediatica consistente e
abrangente dos principais érgdos de comunicacéo social, relativamente
as atividades desenvolvidas a escala global pelas empresas que
integram o seu ecossistema empresarial.

Para além da atencéo dedicada a estrutura de governagédo do Grupo —
nomeadamente através de entrevistas aos seus principais responsaveis
— e a divulgagéo dos resultados operacionais e financeiros da holding
e das suas sub-holdings, o ano ficou igualmente marcado pelo elevado
destaque conferido a diversas marcas do portefélio, evidenciando a
relevancia e diversidade do universo Visabeira.

Neste contexto, areas estratégicas como as engenharias de redes de
telecomunicacgdes e energia, através da Constructel Visabeira, com
presencga em 11 paises; os negécios industriais e de luxo, representados
pelo Grupo Vista Alegre; a hotelaria, com a Montebelo Hotels &
Resorts; bem como ativos de referéncia como o Palacio do Gelo
Shopping e a Mob Cozinhas, contribuiram para um fluxo mediatico
significativo. Durante o ano, foram registadas 5.261 noticias em
Portugal, 316 em Espanha e 178 em Mogambique, perfazendo um total
de 5.755 referéncias, para referir apenas estes paises como exemplo.

O ecossistema mediatico nacional continuou a evidenciar um
predominio dos canais digitais, que concentraram 3.438 insergoes,
coexistindo com uma presenca relevante nos meios tradicionais: 1.609
publicag6es em imprensa e 214 referéncias em televisdo e radio.

A andlise por marcas confirma a lideranga da Vista Alegre, com 1.752
referéncias, seguida pelo Grupo Visabeira (1.083), pelo Palacio do Gelo
Shopping (827), pela Montebelo Hotels & Resorts (733) e pela Bordallo
Pinheiro (658). No plano agregador, a exposi¢cdo mediatica em Portugal,
Espanha e Mogambique gerou um AAV (Advertising Average Value) de
56,5 milhdes de euros, traduzindo o significativo retorno reputacional e
institucional da estratégia de comunicagao do Grupo.

A exposi¢cdo mediatica das suas principais figuras institucionais
constituiu igualmente um vetor de reforgo de notoriedade. O

fundador, principal acionista e presidente do Conselho Geral e de
Superviséo, Fernando Campos Nunes, voltou a integrar o ranking das
personalidades mais influentes em Portugal do Jornal de Negdcios,
ascendendo ao 18.° lugar em 2025. Destacou-se, ainda, a sua
condecoracédo com a Medalha de Mérito Turistico — Grau Ouro, bem
como o reconhecimento editorial do seu percurso empresarial numa
publicagéo do Nascer do Sol.

O CEO do Grupo Visabeira, Nuno Terras Marques, assegurou uma
presenca qualificada em diversos formatos de comunicagéo, incluindo
participagdes em contetdos editoriais e plataformas de analise
econdmica, como os programas “CNN Empresas” e “Economia sem
Fronteiras’; bem como em iniciativas de pensamento estratégico como
“Pensar em Grande” e “Conversas com Fomento”

Neste contexto, assume particular relevancia o “CNN Summit”,
realizado no Montebelo Mosteiro de Alcobaca Historic Hotel, que,

ao reunir centenas de decisores e lideres de opinido, contribuiu de

forma decisiva para a projecao institucional do Grupo, reforcando
simultaneamente o posicionamento das suas unidades hoteleiras
enquanto espacos de referéncia para eventos de grande dimens&o.

No universo das liderancas do Grupo, destaca-se ainda a participacéo de
Fernando Daniel Nunes, vice-presidente do Grupo Visabeira, no podcast
Bitalk — Neg6cios a Portuguesa, contribuindo para a valorizagédo do
legado empresarial e da cultura organizacional do Grupo Visabeira.

Entre os principais vetores de comunicacéo corporativa, relevam-se
igualmente iniciativas estratégicas como a constituicdo da Solucdes
Energéticas Globais, em Mogambique, no ambito do Férum Econémico
Portugal-Mocambique, bem como a divulgagéo dos resultados
operacionais do Grupo e das suas participadas, amplamente
destacados nos media.

A area industrial registou especial dinamismo, com particular
notoriedade para a Vista Alegre, que celebrou os seus 200 anos com

o langamento de uma obra comemorativa do bicentenario da histérica
marca e o desenvolvimento de novas cole¢Bes em colaboragdo com
criadores e parceiros internacionais de referéncia. Projetos como a linha
“Accento’, desenvolvida com a Pininfarina, ou iniciativas como a Chefs
Week, evidenciam a capacidade de inovacéo e valorizacdo da marca.
Em paralelo, a aposta em sustentabilidade, nomeadamente através de
investimentos no &mbito do PRR e da introdugéo de solu¢des como a
cozedura com recurso ao hidrogénio verde, reforcou o posicionamento
da marca enquanto referéncia industrial responsavel.

A Bordallo Pinheiro afirmou-se igualmente através de iniciativas
diferenciadoras, como o primeiro leildo de pecas da marca e o
langamento de novas coleg¢des, destacando-se uma estratégia
consistente de valorizagao artistica e criativa.

No plano internacional, Espanha manteve-se como mercado importante
em termos de comunicacéo, com a emissdo de 31 comunicados de
imprensa, gerando 316 publicacdes em meios de elevada notoriedade, e
um AAV superior a 470 mil euros, consolidando a presenca das marcas
junto de publicos qualificados.

No setor do turismo, a Montebelo Hotels & Resorts evidenciou um
elevado grau de exposicdo mediatica, associada a valorizacéo dos
territérios onde se insere e a qualidade da sua oferta. Iniciativas
editoriais, contetidos televisivos e reconhecimento institucional
contribuiram para reforgar o posicionamento da marca como agente
relevante no desenvolvimento do turismo regional e nacional.

O Palacio do Gelo Shopping manteve uma presencga expressiva nos
media, quer através da sua programacao, quer pela sua relevancia
enquanto polo de atracao regional, somando 827 referéncias.

Em Mocambique, o Grupo Visabeira assegurou uma presenca
consistente, com destaque para a atividade da TVCABO e para a
projecdo mediatica associada a participagdo em eventos de inovacédo
tecnoldgica, como a MozTech. Neste mercado, a imprensa escrita
representou 66% da cobertura, enquanto a televisdo assegurou o maior
alcance, estimado em cerca de 3,5 milhdes de contactos. O AAV total
atingiu 167 mil délares.
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Newsletter My Visabeira

No dominio da comunicacéo interna, a newsletter My Visabeira
manteve-se como instrumento estruturante de alinhamento e partilha
de informacéo, assegurando a coeséo entre as diferentes geografias
do Grupo. Complementarmente, o portal MyVisabeira consolidou o seu
papel como plataforma central de acesso a contetdos institucionais,
clipping e arquivo histérico, garantindo atualizagéo continua e
abrangéncia informativa para todo o universo do Grupo Visabeira.

Responsabilidade Social

A politica de responsabilidade social das empresas assume, na
atualidade, um papel central na forma como as organizacdes se
posicionam perante a sociedade, o mercado e os seus diversos
stakeholders. A ética e a transparéncia constituem, também, pilares
fundamentais da politica de responsabilidade social. A adogéo de
codigos de conduta, politicas de compliance e mecanismos de
governacao responsaveis contribui para relagcdes de confianca com
clientes, fornecedores, parceiros e demais partes interessadas. Este
compromisso traduz-se, igualmente, na adogao de politicas internas
que promovem condic¢des de trabalho dignas, respeito pelos direitos
humanos, igualdade de oportunidades, seguranca e satde no trabalho,
bem como no incentivo ao desenvolvimento profissional e pessoal para
0s seus colaboradores.

A Fundacéo Visabeira, uma IPSS que gere as Creches, Infantinhos da
Quinta do Bosque e Infantinhos da Vilabeira, continuou a ter no préprio
Grupo o seu principal pilar financeiro para a gestéo diaria da atividade.
InstituicOes situadas em duas zonas de Viseu que recebem largas
dezenas de criangas que frequentam as duas creches.

Em 2025, a Associagao Viseense de Bombeiros Voluntarios continuou
a ser apoiada na realizac&o da sua gala de angariacédo de fundos.
Manteve-se o apoio através da renovagao de um protocolo com a
Associacao Hipica e Psicomotora de Viseu, IPSS que tem como base o
Centro Hipico Montebelo, uma instituigdo que tem como fim a promogéo,
reabilitacdo e incluséo de pessoas portadoras de deficiéncia recorrendo
a valéncia equestre. Uma das ac¢des de grande visibilidade foi a
realizacé@o de um jantar de solidariedade com o objetivo da angariacéo
de fundos para a Associacéo Sara Carreira. O Grupo Visabeira patrocinou
a iniciativa que reuniu, com grande sucesso, cerca de duas centenas de
pessoas no Montebelo Viseu Congress Hotel & Spa.

Merece referéncia neste quadro da Responsabilidade Social a
participacdo do Grupo Visabeira como membro da EPIS - Associagao
de Empresarios pela Inclusdo Social, organizagédo sem fins lucrativos
em Portugal que combate o insucesso escolar e o abandono,
promovendo o sucesso académico e profissional de jovens através

de bolsas e programas de estagio. Nesta 15.2 edigdo da iniciativa,

0 jari atribuiu as quatro bolsas do Grupo Visabeira a um aluno de
Engenharia Informética de 21 anos, natural da Mealhada que estuda

na Universidade de Aveiro e na area da Gestao Turistica e Hoteleira foi
premiado um jovem de 21 anos, da Nazaré, aluno da Escola Superior
de Turismo e Tecnologia do Mar, em Peniche. As restantes duas bolsas
beneficiam uma jovem de Viseu com 21 anos que terminou licenciatura
em Gestdo de Empresas no Politécnico de Viseu e frequenta o
mestrado no Instituto Politécnico de Coimbra e, ainda, outra aluna

do concelho do Satéo, de 30 anos, do curso de Psicologia que esta a
frequentar o mestrado em Psicologia da Saude no Instituto Superior de
Estudos Interculturais e Transdisciplinares de Viseu.

Na &area do desporto, o Grupo Visabeira, por via de algumas das suas
empresas, apoiou instituicdes locais e regionais como o Académico de
Viseu, o Clube Desportivo de Tondela, o Clube Viseu 2001, e o Oquei
Clube das Termas de S. Pedro do Sul, entre outros.
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Nota, ainda, para sublinhar o apoio continuo que o Grupo Visabeira
e a Visabeira Mocambique concedem a Organizacdo Néo
Governamental para o Desenvolvimento, Health4Moz, sedeada em
Portugal, que tem tido uma ag&o preponderante na promogao da
salide em Mogambique, materializada na realizacéo de diversas
missdes naquele pais, com a deslocacao de equipas médicas e de
enfermagem para a realizagdo de cirurgias junto da populacdo mais
vulneravel, essencialmente em criangas com problemas do foro
cardiaco. Esta associagdo também coopera na area da formacéo de
profissionais mogambicanos em particular nas provincias de Maputo
e de Nampula. O Grupo Visabeira, também colaborou de forma ativa
na organizagéo de um jantar de angariacdo de fundos que decorreu
no seu restaurante Zambeze, em Lisboa.

O Paléacio do Gelo Shopping assumiu, ao longo de 2025, um papel
ativo enquanto agente de dinamizacéo social, cultural e comunitaria da
regido. No ambito do apoio a infancia e as familias, o Palacio do Gelo
Shopping promoveu, de forma regular a realizacéo de ateliers criativos
gratuitos para crian¢as, proporcionando momentos de aprendizagem,
criatividade e convivio familiar. Adicionalmente, foi criado um espago
de refeicdo dedicado as criancas reforcando as condigcGes de conforto,
seguranga e bem-estar das familias que frequentam o espaco. Foi,
também, instalado um parque infantil indoor inclusivo, dotado de
plataforma para criangas com mobilidade reduzida. A promocéo da
saude, segurancga e empregabilidade constituiu igualmente um eixo
relevante da intervengao social do Palacio do Gelo Shopping. Em
parceria com diversas entidades, foram acolhidas iniciativas como o
Fim de Semana da Saude, o Dia Europeu da Seguranga Rodoviaria e
uma Feira de Emprego, contribuindo para a sensibilizacdo da populacéo
para temas de salde publica, seguranga, prevengao e acesso ao
mercado de trabalho.

No plano da dinamizacéo cultural e valorizagao das tradi¢des locais,

o Palacio do Gelo Shopping apoiou e acolheu diversas iniciativas de
carater cultural e artistico como a celebracéo do Dia Mundial da Danca,
com a participagao da escola de danga StreetGym, do Forlife. No
ambito da valorizagao institucional e histérica, destaca-se a Exposicdo
CUF - 80 Anos, reforcando a ligag&o do centro comercial ao espago
de saude contiguo ao empreendimento. Na sua ligagdo a comunidade
local importa destacar o apoio habitual as Cavalhadas de Vildemoinhos,
como forma de contribuigéo para a preservagao e valorizagéo do
patriménio cultural e das tradigdes da regido. No dominio da incluséo
social, destaca-se a disponibilizagdo de espaco para o projeto Sirculos
— Ginasio de Integracéo Sensorial para Criancas, localizado no piso

-2, contribuindo para a criagéo de respostas inclusivas e de apoio ao
desenvolvimento infantil.

Tal como acontece desde 2009, altura em que o Grupo Vista Alegre
passou a ser detido pelo Grupo Visabeira, 0 ano de 2025 ficou marcado,
para esta bicentenaria marca, por mais um conjunto de acées de
Responsabilidade Social a varios niveis, quer internas quer com a
sociedade civil. A Vista Alegre participou com donativos a diversas
associacOes/instituicdes de que se destacam: Agrupamento de
Escuteiros 851, Ponte de Vagos; Agrupamento de Escuteiros 794, Vilar;
Associacao Hipica e Psicomotora de Viseu; Bombeiros de S&o Jodo

da Madeira; Hospital de Aveiro; Agrupamento de Escolas da Murtosa;
Florinhas do Vouga; Bazar Diplomatico; Escola Basica Jodo Afonso -
Unidade Multideficiéncia, Aveiro; IPDN - Instituto Portugués das Doencas
Neurodegenerativas e CASCI de ilhavo. O Sporting Clube da Vista Alegre
mantém o apoio da empresa mae, dedicando-se essencialmente ao
futebol, incluindo a formagéo de jovens atletas e ao karaté.

Outra nota de destaque vai para a realizacéo da Festa da Vista

Alegre, em honra de Nossa Senhora da Penha de Franca, padroeira

da fabrica. Durante varios dias, o Lugar da Vista Alegre, em ilhavo, é o
centro das atenc¢des no concelho com estas festividades que atraem
largos milhares de visitantes. Para além da vertente musical e cultural
oferecida a todos os visitantes, a Vista Alegre também apresenta nas
suas lojas grandes promocdes, permitindo a aquisicao de produtos da
marca e da Bordallo Pinheiro a precos especiais.

No tocante a Bordallo Pinheiro, uma das empresas do Grupo Vista
Alegre, a politica de Responsabilidade Social manteve a préatica anual
com a oferta de pecas a diversas entidades de que relevamos a
associacao ASAS de Santo Tirso; a Associacéo de Lares Familiares-
Novo Futuro; a Associacdo MAMA Help e a Associacéo do Bazar

do Corpo Diplomético. Ainda para o bem-estar fisico e mental dos
colaboradores, a Bordallo Pinheiro ofereceu, em 2025, de forma
totalmente graciosa, consultas de psicologia realizadas uma vez por
més; consultas de fisioterapia duas vezes por més e consultas de
nutricdo mensalmente. Foi também realizado um rastreio da Diabetes a
todos os colaboradores que se mostraram interessados, tendo havido,
igualmente, uma Doacéo de Sangue com a adesdo de muitos dos
funcionarios da empresa.

A Visabeira Turismo e Imobiliaria através da empresa Montebelo

Hotels & Resorts esteve atenta ao apelo de algumas instituicdes e
colaborou com apoios a diversos niveis a diversas organizagées como
a Associacéo de Estudantes da Nova Medical School; os Bombeiros
Voluntarios de Alcobaca e os Bombeiros Voluntarios de Viseu.
Registou-se, igualmente, o apoio a varias associacdes de solidariedade
social entre as quais o Lar de Santa Teresinha; a Confraria de Santo
Antonio e a Santa Casa da Misericérdia de Viseu; a Associagao
Sublime; a Associacéo de Solidariedade Social de Farminh&o; a
Associagéo de Pais da Escola Aquilino Ribeiro e a Associagao Florinhas
do Vouga, entre outras.

A HCI teve como foco a promogao da inclusdo social e a valorizacdo
do patriménio cultural. Destaca-se a parceria com a Instituigao

Semear, orientada para a capacitacéo e incluséo socioprofissional de
pessoas com dificuldade intelectual, contribuindo para a reducéo das
desigualdades e o refor¢o da empregabilidade. Adicionalmente, foram
desenvolvidos projetos de design e comunicagao cultural no &mbito da
publicagdo Portugal entre Patriménios, promovendo o acesso a cultura,
a preservagao do patriménio e a disseminagao de conhecimento junto
da comunidade académica e do publico em geral.

A Ambitermo promoveu com a Associagao de Solidariedade Social
Columbdfila de Cantanhede a iniciativa Trilho de Sarilhos — caminhada/
corrida solidéaria. Esta atividade teve como objetivo promover estilos

de vida saudaveis, incentivar a préatica desportiva e, simultaneamente,
angariar recursos para apoiar as ac¢des sociais desenvolvidas pela
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associagao junto da populacgao local, contribuindo para o bem-estar,

a incluséo social e o fortalecimento do espirito solidario na comunidade.
A empresa Pinewells manteve o apoio financeiro a iniciativa Bolsas

de Estudo “Projeto 100%’; que se destina a premiar estudantes do 12.°
ano do concelho de Arganil. A Pinewells também participou no projeto
“Disseminacéo de conhecimento de Bioenergia’ Tratou-se de uma
acdo desenvolvida em duas escolas do concelho de Arganil, com um
publico-alvo de 50 alunos, do primeiro ciclo, no sentido de sensibilizar
0S mais novos sobre aquela temética.

A Arquiled colaborou com a Associacédo de Dadores Benévolos de
Sangue de Evora divulgando e apoiando as colheitas de sangue que
sédo realizadas nos Bombeiros Voluntarios de Mora.

A IEME, empresa italiana do Grupo Visabeira obteve o certificado
SAB8000, uma norma internacional voluntéaria de responsabilidade
social, que certifica que a empresa adota praticas com o objetivo de
proteger os direitos humanos basicos dos trabalhadores, seja horario
de trabalho, discriminacgéo, remuneracao, salde, seguranca, trabalho
infantil e préaticas disciplinares, entre outros. Destaque ainda para o
apoio que a IEME concede anualmente a criangas na Namibia, com
material escolar, consubstancializando-se através de uma fundagao
sem fins lucrativos, projeto que a empresa mantém desde hé varios
anos consecutivos.

No ambito da promocéo da satude e do bem-estar, a TVCABO Angola
voltou a associar-se, a semelhanga do ano anterior, a iniciativa Outubro
Rosa, dedicada a prevencao e sensibilizagdo para o cancro da mama.
Complementarmente, a TVCABO Angola assinalou o novembro Azul com
uma iniciativa dedicada a sensibilizagdo para a prevencgéo do cancro da
prostata e a importancia do diagnéstico precoce da salide masculina.

A educacéo e a incluséo digital constituem pilares centrais da politica
de responsabilidade social da TVCABO Angola. Desde 2017, a empresa
mantém uma parceria com o FADCOM, no ambito da qual disponibiliza
acesso gratuito a internet wi-fi, na rede de Mediatecas, e em diversas
instituicoes de ensino, contribuindo para a redugéo da excluséo digital e
para a democratizagdo do acesso ao conhecimento e a informacao.
Adicionalmente, a TVCABO Angola tem vindo a apoiar o ITEL — Instituto
de Telecomunicagdes, através da disponibilizacdo gratuita de servigos de
internet, com o objetivo de reforcar o processo educativo e académico.
No caso da TVCABO Mogambique, um dos pilares centrais da
intervencao social em 2025 foi o apoio, concedido de forma

regular e consistente, ao Projeto Um Pequeno Gesto (UPG), uma
iniciativa localizada na Provincia de Gaza, dedicada a educagéo e ao
desenvolvimento integral de criancas em situacéo de vulnerabilidade
social. O apoio prestado permitiu a implementagdo de um conjunto de
acOes estruturadas e de elevado impacto social, nomeadamente ao nivel
da alimentagéo e nutricéo, garantindo o fornecimento diario e gratuito

de pequeno-almoco e almogo a todas as criangas até aos cinco anos

de idade e ao pessoal da pré-escola. O apoio ao UPG teve ainda um
impacto significativo ao nivel do empoderamento comunitario, através da
criac8o de um espaco acolhedor que promove 0 apoio psicoemocional, 0
envolvimento ativo das familias e a participagdo da comunidade.

No dominio da educagéo pré-escolar, o apoio da TVCABO Mocambique
contribuiu para a promoc¢éao da frequéncia regular das criangas na
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pré-escola, reforcando as bases da aprendizagem e da exceléncia
académica desde os primeiros anos de vida.

No ambito especifico da promocéo da literacia e do acesso ao
conhecimento, a TVCABO Mogambique realizou, em 2025, a doacédo
de mais de 300 livros didaticos ao Projeto Um Pequeno Gesto,
destinados ao ensino primario e nao primario, bem como estantes para
a sua organizagéo e conservagao. Esta acdo marcou o lancamento

da primeira estante de livros do Projeto Um Pequeno Gesto, dando
inicio ao processo de criacdo de uma futura biblioteca escolar, que

ird beneficiar mais de 2.000 alunos, facilitando o acesso regular a
leitura e ao conhecimento. O impacto desta iniciativa foi reconhecido
pela Presidente e Fundadora da Associacdo Um Pequeno Gesto, Sara
Vicente Barreto, que destacou o papel transformador da leitura na vida
das criangas e a relevancia deste contributo para garantir igualdade de |
oportunidades no acesso a educagao.

-
Paralelamente, a TVCABO Mocgambique, em parceria com o Baia Mall,

promoveu, em dezembro de 2025, mais uma edigdo do Natal Solidario,

sob o lema “Um Natal Cheio de Vida” O Natal Solidario constituiu

um momento de partilha, unido e esperanga, promovendo valores de

solidariedade, inclusdo e proximidade com a comunidade. -

A Responsabilidade Social Corporativa da CST - Companhia

Santomense de Telecomunicagdes representa 0 compromisso proativo 1'
da empresa com Sdo Tomé e Principe, apoiando e promovendo agdes

que contribuem para o bem-estar da sociedade, o desenvolvimento

cultural, educacional e desportivo, bem como a incluséo social e a

valorizagdo do capital humano. Entre as principais a¢des realizadas

destacam-se, na vertente da promocao cultural e identidade local,

0 apoio a eventos culturais de relevo, como o Festival Dia dos "’
Namorados, o Carnaval, o Festival Camilo Domingos e o projeto

CineRogas, promovendo o acesso a cultura, a arte e ao cinema em

areas urbanas e rurais. Na area do desporto e promogao de estilos de

vida saudaveis, a empresa esteve presente em diversas acdes como

a Feira Desportiva, os Jogos Escolares, o Torneio Nacional de Judo, a

Maratona Internacional e o Campeonato de Surf, incentivando a préatica

desportiva, 0 espirito de equipa, a disciplina e a promocao de estilos de

vida saudaveis.

No sentido de promover a igualdade de género e o empoderamento

feminino, a CST colaborou com organiza¢des como a Associa¢éo

Mama@ Catxina, promoveu palestras e galas alusivas ao Dia da Mulher

Africana e apoiou eventos como o Cha de Beleza Afro, contribuindo F
para o reconhecimento, valorizagédo e empoderamento das mulheres

na sociedade santomense. Ao longo do ano, a CST participou, também

em iniciativas de impacto social, incluindo campanhas de sensibilizagao

contra a violéncia sexual, festivais de Dia da Crianca e Dias de Africa, e

0 concurso CST MAIS, que premiou projetos sociais com impacto direto

na comunidade, promovendo inovagao e participacado cidada.

O Grupo Visabeira reafirmou, em 2025, em todas as suas frentes, o seu ' \
compromisso com a responsabilidade social, promovendo iniciativas ‘
que beneficiam colaboradores, comunidades e o0 meio ambiente, :

demonstrando que o Grupo e as suas empresas continuam a investir

em inovagao, na ética e no desenvolvimento sustentavel. b O
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Perspetivas
futuras

A politica do Grupo Visabeira é orientada por objetivos ambiciosos, direcionados para a criagdo de valor de forma sustentavel e
socialmente responsavel.

A consolidacao e incremento dos seus negacios e reforco de competéncias seja ao nivel humano, seja de recursos e materiais, mas também
o reforco das suas parcerias, vai ser o mote dos préximos anos. Neste sentido o reforgo da presenga nos mercados mundiais com a aquisigéo
de empresas, a sua consolidagéo e expansao, alavanquem a sua estratégia de crescimento vai continuar a ser uma aposta do Grupo Visabeira.
Um maior conhecimento e dominio da cadeia de valor de cada negécio é uma das estratégias que o Grupo Visabeira tem vindo a
maximizar, pois assim incrementaré niveis de competitividade, o que Ihe permite destacar-se ainda mais nos mercados, pelo dominio

dos processos, nos varios setores onde atua.

Por forma a manter e incrementar o crescimento sustentado que tem vindo a alcangar nos Gltimos anos, em particular em 2025, o
Grupo Visabeira vai continuar a apostar no reforgo da sua competitividade nos mercados mundiais, por via das novas tecnologias,
nomeadamente com recurso a Inteligéncia Artifcial (1A), razdo porque a aposta no digital serd um dos focos para os préximos anos,
seja ao nivel dos processos internos seja por via dos servigos que o Grupo presta, ja que este tema esta intimamente ligado com a

competitividade e a sustentabilidade.

Atransicdo energética e procura da reducéo da pegada das suas empresas, seja ao nivel das telecomunicacdes e energia, da industria
ou do turismo, é também uma responsabilidade assumida pelo Grupo Visabeira, pelo que os novos investimentos a realizar terdo esse

principio patente, desde a sua génese.

A aposta na automagao como principal foco tera como objetivo fnal melhorar os processos e conquistar mercados e clientes
e também a valorizagéo do produto por via dos sistemas. O foco na exceléncia, rigor, qualidade e satisfagéo do cliente com os
seus produtos e servigos, para um reconhecimento do Grupo pela sua ambigao, criatividade e inovacéo, continuardo a ser pilar

fundamental da sua estratégia para o futuro.

Visabeira Global

A Visabeira Global estd comprometida em reforgar ainda mais o seu
posicionamento de lideranca e em continuar a desenvolver os seus
negdcios, com o objetivo de potenciar as suas diversas competéncias e o
dinamismo empreendedor que a caracteriza. A empresa opera de forma
integrada em cenarios cada vez mais globais, expandindo os seus mercados
de maneira sustentavel e sempre com o propésito de ser o parceiro de
confianca dos clientes na construgé@o e manutencéo das infraestruturas de
redes criticas nas areas das telecomunicacdes e da energia.

Nos préximos anos, manter-se-a uma forte aposta na internacionalizacéo,
acompanhando o significativo investimento que os paises da Zona

Euro e os Estados Unidos da América estédo a realizar para promover a
transformacéo digital e a transicéo energética. Neste dominio, a Visabeira
Global destaca-se nos varios segmentos como um dos principais players
ao nivel nacional e internacional, possuindo capacidades distintivas nos
servigos de engenharia de redes de telecomunicacg@es e de energia,
resultado da sua vasta experiéncia e know-how e da confianca que ja
granjeou nos diversos mercados onde opera.

A empresa acredita nas oportunidades que o futuro reserva e esta

confiante na capacidade de as detetar e aproveitar, pelo que esta muito
confiante de que, com o posicionamento estratégico que a define,
continuaré a reforgar a lideranga nos diferentes mercados geograficos
onde opera, e a continuar a expansao para novas frentes.

A Visabeira Global continuara a investir estrategicamente em
aquisicdes de empresas, com o intuito de complementar e alavancar

0 seu crescimento organico, procurando expandir e consolidar a sua
presenca geografica em mercados e em segmentos de negdcio com
forte potencial de crescimento.

A estratégia de expanséo passa igualmente pela Europa, de resto ja
confirmada no inicio de 2026, quando foi adquirida uma participagdo de
65% na empresa Aardvarc Group, sediada em Hebburn, Reino Unido,

por 14 milhGes de Libras. A sua atividade centra-se em solugdes técnicas
especializadas para clientes dos setores dos servigos publicos (utilities),
industrial e da transmisséao de energia, através da prestacéo de servigos
de engenharia elétrica de média e alta tenséo, incluindo ligagdes a rede,
trabalhos em subestacgdes, execugao de projetos chave-na-mao e solucbes
especializadas de aparelhagem elétrica.
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Visabeira Industria

Na holding Visabeira IndUstria, continuar-se-ao a implementar projetos
de investimento com enfoque na Descarbonizagéo e Sustentabilidade
gue fomentem a reducéo da pegada carbénica da atividade das fabricas
gue integram o seu universo industrial.

O ano de 2026 sera marcado pela conclusdo dos projetos do PRR
(Plano de Recuperacéo e Resiliéncia), nomeadamente no que respeita
as Agendas Verdes, projetos que decorrem em consorcio com outras
entidades, sejam elas parceiros (fornecedores de equipamentos

e materiais e matérias-primas), concorréncia, ENESII (entidades
nacionais do sistema cientifico e tecnoldgico) e Associacdes Setoriais,
nos projetos de Descarbonizagao da Industria, ambos prorrogados no
final de 2025 para meados de 2026.

Com a concluséo préxima destes projetos, ainda em desenvolvimento,
espera-se alcancar uma producgéo tendencialmente neutra de carbono,
utilizando principios de economia circular, recorrendo a eletrificagdo de
equipamentos, com o recurso a introducéo de sistemas que fomentem
0 uso de energias renovaveis, auxiliando assim Portugal a alcangar

os indicadores com que se comprometeu ao nivel europeu, e a faceta
de responsabilidade social que cada fabrica assumiu para si prépria,
contribuindo para uma economia mais neutra e sustentavel.

Os investimentos previstos nestes projetos sdo de uma forma geral
aplicados aos processos produtivos, desde a aquisicdo de sistemas
fotovoltaicos para autoconsumo, reconversao de fornos que recorrem
a combustiveis fosseis para fornos hibridos (Gas/Hidrogénio ou Gas/
Biometano) ou a sua eletrificacéo, conversdo de equipamentos a

gés para elétricos, desenvolvimento de novos refratarios mais finos,
sistemas de recuperacgao de calor, sistemas de monitorizacéo de
consumos e digitalizagéo de processos para um controlo mais rigoroso
e preditivo dos processos produtivos, de uma forma transversal em
todas as ceramicas do Grupo Vista Alegre.

Com a abertura de novos concursos ao abrigo do PRR e do Portugal
2030, prevé-se o incremento de processos mais sustentaveis, com o
desenvolvimento de novos projetos de investimento com investigacéo e
desenvolvimento tecnolégico para que as fabricas possam intervir nas
areas que nao foram previstas nos projetos do PRR, que vao encerrar
em meados de 2026. A aposta na Descarbonizagdo continuara a ser o
foco, alargando o tema da descarbonizagao das indUstrias ceramicas

as demais industrias do Grupo Visabeira, nomeadamente a Mob,
Pinewells e Ambitermo, que tém ainda melhorias a implementar ao nivel
da sustentabilidade, tendo iniciado este processo com a aquisi¢édo de
sistemas fotovoltaicos para autoconsumo ao abrigo do PRR.

Em paralelo, a digitalizagao de processos e a disseminagéo da
Inteligéncia Artificial nos processos produtivos — iniciado por algumas
seccdes tecnologicamente mais desenvolvidas — serd uma das apostas
para o futuro que se avizinha, ja que o Grupo Visabeira compreende
gue este é o caminho a seguir para o seu crescimento sustentavel.
Estes projetos, financiados pela Unido Europeia no ambito do
NextGenerationEU, permitirdo também o desenvolvimento de novos
produtos e processos que se apresentardo como inovadores e
sustentaveis no mercado, fomentando assim a competitividade do

tecido empresarial portugués e promovendo maiores conhecimentos
tecnoldgicos e cientificos as ENESII para que possam auxiliar mais
empresas no futuro.

A Sustentabilidade, e uma produgéo socialmente responsavel, a par da
introducédo de novas tecnologias e uma maior automagao de processos
com recurso a inteligéncia artificial, sem, no entanto, desvirtuar os
processos manuais que promovem valor acrescentado nas pegas, sera
assim o futuro da IndUstria da Visabeira.

Visabeira Turismo e Imobiliaria

Na oferta do Grupo Visabeira que assenta no sector do Turismo,
Comeércio e Servigos, destacam-se um conjunto de unidades hoteleiras
(14) situadas em Portugal e Mogcambique sob a marca Montebelo, e
unidades de restauracao (14, das quais 7 encontram-se inseridas em
unidades hoteleiras). Destaque ainda para o Palacio do Gelo Shopping,
no sector do Comércio e Servigos, situado em Viseu.

No ano de 2025, atingiu resultados histéricos neste setor, com um
crescimento superior a 14% face a 2024. A aposta do Turismo de Portugal
na valorizacéo dos recursos endégenos e em geografias mais no interior
teve uma rececdo positiva por parte do turismo nacional e internacional,
deslocalizando para o interior os niveis de turismo da capital e do litoral.
Neste sentido, para 2026 projeta-se a manutencéo deste crescimento e
consolidagao dos niveis de receitas alcangados em 2025.

Com e evolugéo desta tendéncia de crescimento no sector, as unidades
do Grupo Visabeira vao continuar a prestar um servico de exceléncia,
prevendo-se a abertura de novas unidades. J& no primeiro semestre

de 2026 estéa prevista a abertura 3 novas unidades de restauracéo na
cidade de Lisboa, diversificando a oferta na capital do pais. A dispersao
de geografias devera ser também uma aposta, estando o Grupo
Visabeira disponivel para avaliar projetos noutras regides do pais, em
linha com a sua estratégia de crescimento.

A sustentabilidade ser4 também um fator a ter em conta, melhorando
as suas unidades turisticas com a introdugdo de novos equipamentos
e sistemas de controlo e gestdo das emissdes e consumos energéticos.
Realce-se que é apanagio do Grupo Visabeira que todas as suas
unidades estejam integradas nos sistemas ESG (Environmental, Social,
and Governance).

Pretende-se com esta atitude assegurar que o cliente continue a
sentir-se feliz e satisfeito com as unidades da Visabeira, regressando
as mesmas e “passando a palavra’” Desta forma, o Grupo Visabeira
pretende manter a sua distingéo pela valorizag&o da oferta com um
servigo de qualidade superior, onde haja valorizacédo das regibes onde
se localiza, alcangado néo s6 nos clientes nacionais, mas captando um
maior nimero de geografias mundiais, com clientes internacionais.

Por fim, no setor da Imobiliaria e Servigos perspetiva-se igualmente a
manutencéo e melhoria ao nivel dos servicos prestados, com reforgo
das competéncias internas para uma gestéo assertiva e eficaz nestas
areas de atuagdo do Grupo Visabeira.

2.2025 em retrospetiva / Perspetivas futuras
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Nos termos do artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que os membros dos érgdos de administragao e de fiscalizagéo,
com excecdo de Fernando Campos Nunes (Presidente do Conselho Geral e de Supervisédo), ndo detém acdes da Sociedade. A identificacdo de

acionistas é a seguinte:

Acionista/membro dos 0rgaos sociais

Numero de agbes Numero de agGes
Acionista/membro em 31 de dezembro em 31 de dezembro Movimentos
dos 6rgdos sociais de 2025 % de 2024 % em 2024
Fernando Campos Nunes* 22 974 443 98,57% 22974 443 98,57% 0
TOTAL 22974 443 98,57% 22974 443 98,57% 0

Viseu, 30 de abril de 2026

O Conselho de Administragao

*Percentagem detida por via da NCFGEST, SA

2.2025 em retrospetiva / Anexo ao relatério do Conselho de Administragao Executivo
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Demonstracoes fnanceiras
consolidadas

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024 Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024
Notas 2025 2024% Notas 2025 2024*

Operag0es continuadas

Vendas 232.229.459 230.446.460 Resultado liquido consolidado do periodo (a) 103799.594 44.264.414

PrestagOes de servicos 2.494.801.326 1.862.780.385 Outro rendimento integral:

Volume de negdcios 10 2727.030.786 2.093226.845 Quantias que irdo ser posteriormente reclassifcadas nos resultados

Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas 26 -387185.244 -306.994.058 Ajustamentos conversao cambial

Subcontratos 13 -967.339.902 -749.525.939 Convers&o de operacdes em moeda estrangeira -36199.605 15.279.971

Margem bruta 1.372.505.639 1.036.706.848 Converséo de operagdes em moeda estrangeira - relativas a hiperinflagio em Angola em exercicios anteriores 2.2 0 210.956
Efeito fiscal 20 0 -73.835

Trabalhos para a prépria empresa 1 1005.273 1.852.385 Outros 734.407 -511.895

Outros proveitos 12 28.405.842 29.859.297

Fornecimentos e servigos externos 3 -356.332.527 -272.805.723 Quantias que ndo irdo ser posteriormente reclassifcadas nos resultados

Gastos com o pessoal 14 -696.298.304 -532.670.742 Ganhos/(perdas) atuariais em beneficios de reforma 41 -352.933 -516.320

Outros custos 12 -23.499.952 -18.913.420 Efeito fiscal a1 79.410 111.009

Resultado operacional (s/ dep. e amortiz., provisdes e var. valor de propriedades de investimento) 325.785.971 244.028.646 Variagao da reserva do justo valor de outros investimentos financeiros 71 103.449 68.966
Efeito fiscal 71 -2.666.716 -14.828

Variagao do justo valor de propriedades de investimento 24 34.677.314 4.779.350 Conversao de operagdes em moeda estrangeira - reavaliagao de ativos 21 -11.252.573 -928.881

Depreciagbes e amortizacdes 15 -140.379160 -115.222.314 Efeito fiscal 20 3.802.596 372.277

ProvisGes e perdas por imparidade 16 -2.329164 -6.213.639 Variag3o da reavaliacdo de ativos tangiveis 21 -15.460.950 -1172.287

Resultado operacional 217754.960 127.372.042 Efeito fiscal 20 5.411.332 375132
Outros 20 0 1.327672

Juros suportados, liquidos 7 -68.877.934 -61.912.317 Outro rendimento integral do periodo (b): -55.801.583 14.527.937

Ganhos/(perdas) em acdes cotadas 18 929.467 447588

Outros ganhos financeiros 19 16.334131 22400.584 Rendimento integral total do periodo (a) + (b) 47.998.012 58792.351

Outros gastos financeiros 19 -31.066.316 -16171.482

Ganhos/(perdas) em associadas e empreendimentos conjuntos 6 210.015 -167.937 Rendimento integral total atribuivel a:

Resultado fnanceiro -82.470.637 -55.403.564 Interesses que n&o controlam 14175.005 19.386.959

Resultado antes de imposto 135.284.323 71.968.478 Acionistas 33.823.006 39.405.392

Imposto sobre o rendimento do exercicio 20 31484728 27704.063 As notas fazem parte integrante desta demonstracéo consolidada de rend|mer:f25:n;§?;a4l.

Resultado liquido 103799.594 44.264.414

Atribuivel:

Acionistas 71.682.259 29.003.939

Interesses que ndo controlam 34 32117.335 15.260.476

Resultados por agdo Operagdes continuadas:

Basico 32 3,08 124

Diluido 32 3,08 1,24

As notas fazem parte integrante desta demonstracéo consolidada de rendimento integral.
*\er nota 4.
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Demonstracao da posicao financeira consolidada
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024

Demonstracao consolidada das alteragdes no capital proprio

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024

Outros Reserva de Resultados
Instrumentos justo valor Reserva de retidos Interesses
de Capital  Prémios de de ativos conversao eoutras que ndo Total
Capital Préprio emissdo  fnanceiros cambial (Nota reservas controlam do capital
(Nota 31) (Nota 31) (Nota 31) (Nota 33) 33) (Nota 33) Subtotal (Nota 34) préprio
Alde janeiro de 2024 116.540.215  23.600.000 47292404  -2.659.183 -160.243.916 400593237 425122757 190.130.787 615.253.544
Rendimento integral do periodo 0 0 0 68.966 11119.878 28.216.548  39.405.392 19.386.959 58.792.351
Operagdes com detentores
de capital
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 0 0 0  -8.964.292 -8.964.292
Aquisicoes, alienacoes e 0 0 0 0 0  -1037221  -1037221 6965999 5928778
aumentos de capital
A 31de dezembro de 2024* 116540215  23.600.000 47.292.404 -2590.217 -149.124.038 427772564 463490928 207519453 671.010.381
Alde janeiro de 2025 116540215  23.600.000 47.292.404 -2590.217 -149124.038 427772564 463.490.928 207519453 671.010.381
Rendimento integral do periodo 0 0 0 103.449 -36.414.504 70134061  33.823.006 14.175.005 47549.301
Operacdes com detentores de
capital
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 0 0 0 -14463863 -14.463.863
Aquisicoes, alienacdes
e aumentos de capital e 0  -23.600.000 0 0 0 0 -23.600.000 -4935 -23.604.935
prestacdes suplementares
A 31dedezembro de 2025 116.540.215 0 47292404  -2486768 -185538542 497906.626 473713934 207.225661 680.939.595

Notas 2025 2024*
ATIVO
Ativos ndo correntes
Ativos tangiveis 21 715.765.972 755.300.472
Ativos sob direito de uso 22 119.798.363 115.809.094
Goodwill 23 353.443.718 364111561
Propriedades de investimento 24 333.399.097 308145153
Ativos intangiveis 25 133163148 151.720.697
Investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos 6 19.216.294 17.223.914
Outros investimentos financeiros 7 18.336.078 8.787.342
Ativos por impostos diferidos 20 45.297.212 45.360.215
Outras contas a receber 29 2.391151 2.728.819
Total de ativos ndo correntes 1740.811.033 1769.187.267
Ativos correntes
Inventéarios 26 181117023 190.421.381
Clientes 27 386.855.288 365.925.731
Outras contas a receber 29 65.871.315 62.601.671
Outros ativos 29 23.818.642 23.085.663
Ativos associados a contratos com clientes 10 251.430.295 232.051.732
Outros investimentos financeiros 7 2112.637 1149.643
Caixa e equivalentes de caixa 30 214.200184 179.382.397
Total de ativos correntes 1.125.405.383 1.054.618.219
Total do ativo 2.866.216.415 2.823.805.486
Capital préprio
Capital 31 116.540.215 116.540.215
Prémios de emissao de agdes 31 47292.404 47292.404
Outros instrumentos de capital préprio 31 0 23.600.000
Outras reservas 33 3106.643 -2.675.382
Resultados retidos 33 306.774.673 278.733.692
Capital préprio atribuivel aos acionistas 473713.934 463.490.929
Interesses que ndo controlam 34 207.225.661 207.519.453
Total do capital préprio 680.939.595 671.010.382
PASSIVO
Passivo ndo corrente
Empréstimos remunerados de médio e longo prazo 35 781.634.838 816.665.570
Outras contas a pagar 37 85.248183 124.565.962
Passivos por impostos diferidos 20 137.864.546 151.049.489
ProvisGes para outros riscos e encargos 41 8.966.360 8.062.364
Passivos de locacédo 38 67.823.321 72.801.753
Total do passivo ndo corrente 1.081.537.248 1.173.145.139
Passivo corrente
Empréstimos remunerados de curto prazo 35 228.720.779 139.936.437
Fornecedores 36 330.474.918 319.036.103
Imposto sobre o rendimento 28 318.728 6.040.690
Passivos associados a contratos com clientes 10 145.776.931 145.668.443
Outras contas a pagar 37 182.096.428 183.213.026
Outros passivos 37 176.305.581 152.396.131
Passivos de locacédo 38 40.046.206 33.359.135
Total do passivo corrente 1.103.739.572 979.649.965
Total do passivo 2.185.276.820 2152795104
Total do capital préprio e do passivo 2.866.216.415 2.823.805.486

As notas fazem parte integrante desta demonstracéo consolidada de rendimento integral.
*\er nota 4.
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As notas fazem parte integrante desta demonstracéo consolidada de rendimento integral.

*Ver nota 4.
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Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024

Anexo a Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024

Notas 2025 2024
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 2.987487461 2.471.908.694
Pagamentos a fornecedores -1.989.473.628 -1.709.302.867
Pagamentos ao pessoal -683.222.344 -514.945.707
Fluxo gerado pelas operacdes 314.791.490 247.660.120
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento -39.209.662 -26.356.428
Outros recebimentos/pagamentos relativos a atividade -2.577486 -1.714.956
Fluxo gerado antes das rubricas extraordinarias 273.004.343 219.588.736
FLUXO DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (1) 273.004.343 219588736
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 1.090.000 0
Subsidios ao investimento 5.360147 8.315.903
Juros e proveitos similares 1.070.004 464103
Empréstimos concedidos a acionistas 20151505 5.028.559
Dividendos 471069 0
Aquisicdes de subsidiérias, liquido de caixa adquirido Anexo DFC 0 11527644
28142725 25.336.208
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros Anexo DFC -10.251.983 -27560
Aquisicdes de subsidiérias, liquido de caixa adquirido Anexo DFC -28.396.160 -123.468.540
Ativos fixos tangiveis -71.697.912 -86.350.510
Empréstimos concedidos a acionistas 291 -41.067.000 -19.895.373
-151.413.055 -229.741.983
FLUXO DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (2) -123.270.330 -204.405.775
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 35 809165.467 828.200156
Aumentos de capital por interresses que nédo controlam 0 376.036
809.165.467 828.576.192
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 35 -758.822.311 -702.479.891
Amortizag6es de contratos de locagéo 38 -66.017.453 -53.083.714
Juros e custos similares -82.288.706 -76.491.523
Dividendos de interesses que nao controlam -14.241.275 -8.957.840
-921.369.745 -841.012.968
FLUXO DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (3) -112.204.278 -12.436.777
Variagdo de caixa e equivalentes de caixa (1) + (2) + (3) 37529.735 2.746184
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 175.844.781 172.560181
Efeitos das diferengas de cambio -2.618.277 538.416
Caixa e equivalentes de caixa no fm do periodo 210.756.238 175844781
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1. AQUISIGAO OU ALIENAGAO DE EMPRESAS 2025 2024
a) Pagamentos relativos a aquisigdes do exercicio
al) Preco pago
TERUSUS 1.676.000 0
VERITA 0 35.200.707
MULTI SOURCE POWER TECHNOLOGIES 0 3.854.957
HIDRAX 0 1.500.000
AMBITERMO 0 1.261.928
SARGENT ELECTRIC 0 49.408.975
a2) Caixa adquirido
SARGENT ELECTRIC 0 -3.700.348
VERITA 0 -231.337
MULTI SOURCE POWER TECHNOLOGIES 0 -583.445
TERUSUS -763.893 0
b) Pagamentos relativos a aquisi¢des de exercicios anteriores
SARGENT ELECTRIC 14.400.401 0
CUNHA SOARES & FILHOS 6.690.496 12.212112
HCI 4.434.275 5.002.665
OMVNATIE 1.000.005 2.029.581
FRANZ JOSEF BRAUN 711.080 1.294.300
OBELISK 140.095 2.801.553
ESCOT MARROC 107.701 536.000
ELEKTROWURNER 0 5.768.365
JAYME DA COSTA 0 1.629.865
FACIM 0 1.383.346
MJQUINN 0 259.317
c) Pagamentos relativos a aquisigdes futuras
MARTIFER SGPS 0 3.840.000
28.396.160 123.468.541
d) Pagamentos relativos a investimentos fnanceiros
MARTIFER SGPS 9.500.000 0
PURE PLANET 700.000 0
IBERIS 51983 27560
10.251.983 27560
e) Alienagdes/Recebimento no exercicio corrente
MARTIFER VISABEIRA 0 -1.046110
VISTA ALEGRE SGPS 0 11.735.504
VISTA ALEGRE ESPANA 0 838.250
0 11.527.644
2. DISCRIMINAGCAO DOS COMPONENTES DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 2025 2024
Para as empresas do perimetro de consolidagéo
a) Caixa
Numerério 157.361 181.820
Depdsitos bancérios 210.510.560 174.929.833
Titulos negociaveis 88.317 733128
210.756.238 175.844.781
Descobertos bancéarios 3.443.946 3537616
Caixa e equivalentes de caixa constantes do balango (Nota 30) 214.200.184 179.382.397
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Notas as demonstracoes
financeiras consolidadas

Em 31 de dezembro de 2025

1. Nota introdutoria

O Grupo Visabeira, SGPS, S.A. (ex Grupo Visabeira, S.A. alterou a sua
designacao social a 1 de janeiro de 2026), com sede em Viseu, Portugal,
iniciou a sua atividade em 1980, no setor das telecomunicacdes e da
eletricidade. Com sede em Viseu e fruto de uma aposta concertada nos
recursos humanos, num sistema integrado de informacéo e logistica, na
tecnologia e inovagdo, numa rede prépria de transportes e num parque
de instalacdes estrategicamente localizadas, o Grupo rapidamente
estendeu a sua atuagéo a todo o territério nacional e transformou-se no
maior empregador da regido centro do pais.

O seu contributo para a modernizagéo e desenvolvimento das
telecomunicacdes, através da oferta de solucdes integradas e globais,
granjeou-lhe a lideranca de mercado no setor da engenharia de redes
de telecomunicacgdes, posicdo que mantém ha desde a sua origem, ha
mais de quatro décadas.

Apostando na diversificacdo das suas atividades, Telecomunicac¢des,
Energia, Tecnologias, Construgao, Industria, Turismo, Imobiliaria e
Servigos, bem como na presenca em diversos mercados, adotou

uma estratégia de estruturacéo das suas operagdes em sub-holdings
setoriais, de forma a potenciar cada um dos seus negécios e a
dinamizar a capacidade de realizagao do Grupo.

O motor da sua estratégia de desenvolvimento assenta num modelo de
gestéo baseado em sistemas de informagao globais, interligando todas
as unidades de negécios e integrando todas as valéncias do Grupo.
Tendo por base a confianca granjeada no mercado, definiu e consolidou
uma arrojada estratégia de internacionalizagdo que consolidou as
capacidades e a dindmica do Grupo em duas frentes paralelas.

Por um lado, expandiu e consolidou o seu modelo de atuagdo em novos
paises como extensdo natural dos mercados e em paises de economias
emergentes, através de uma politica de investimento em parceria ou de
criagao de empresas locais. Apostando, numa primeira fase, nos paises
de expressdo portuguesa, mais tarde, com grande foco nos paises
europeus e, depois, no contente americano, o0 Grupo exportou o seu
modelo a partir da década de 80 e, fruto dessa estratégia, detém hoje
empresas com atividades consolidadas Estados Unidos da América,
Reino Unido, Franga, Bélgica, Alemanha, Italia, Mogambique, Republica
da Irlanda, Angola, Espanha, Dinamarca, Sdo Tomé e Principe, entre
muitos outros paises.

Através da internacionalizacéo dos seus mercados, o0 Grupo promoveu
a colocacao dos seus produtos e servicos em mais de uma centena de
paises, nos cinco continentes, entre 0s quais assumem particular relevo
os mercados da Unido Europeia, paises escandinavos, América do
Norte, Africa, Australia e Japao.

Presentemente, pela via do investimento, o Grupo Visabeira continua

a ter no seu crescimento externo a principal via de desenvolvimento,
alavancada pela sua matriz multissetorial e por uma atitude de
constante atualizagédo tecnoldgica. O Grupo Visabeira continuara

a potenciar as suas competéncias distintivas e o dinamismo
empreendedor que o caracterizam, operara de forma integrada em
cenarios cada vez mais globais, expandindo os seus mercados de forma
sustentada e perspetivando sempre a lideranga nos seus negécios
estratégicos nas diferentes geografias.

O Grupo Visabeira é hoje uma marca de elevada notoriedade como

um dos maiores players mundiais, no dominio da oferta integrada

de servicos de engenharia de redes de telecomunicagdes, energia,
infraestruturas criticas e construcéo e com marcas de referéncia
mundial nos dominios da industria e do turismo. Um universo de
marcas que conquistaram o reconhecimento global e consolidaram a
confianca dos muitos mercados onde estéo presentes.

O Grupo Visabeira consolida as suas contas na entidade NCFGest, SA,
acionista maioritaria e detida a 100% por Fernando Campos Nunes.

Em 31 de dezembro de 2025, o volume de negdcios atingiu o valor de
2.727 milhdes de euros. O capital préprio atingiu o montante de 681
milh&es de euros, dos quais 207 milhdes de euros correspondem a
interesses ndo controlados pelo Grupo.

O Grupo Visabeira teve ao seu servigo, durante 2025, um nimero médio
de 17.009 colaboradores, face aos 16.346 registados em 2024. No final
do ano, o nimero de colaboradores era de 16.792.

As demonstragdes financeiras foram aprovadas para emissdo em reunido
de Conselho de Administragao Executivo, realizada em 30 de abril

de 2026, estando pendentes de aprovacao pela Assembleia-Geral de
Acionistas, nos termos da legislagdo comercial em vigor em Portugal.

O Conselho de Administracao Executivo entende que as demonstracdes
financeiras vao ser aprovadas sem quaisquer modificagcfes.
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2. Politicas contabilisticas materiais

As politicas contabilisticas materiais utilizadas na determinacéo dos
resultados do exercicio e na apresentagao da posicéo financeira sdo
as seguintes:

2.1 Bases de preparacéo

De acordo com o Dec. Lei n°35/2005, de 17 de fevereiro, posteriormente
alterado pelo Dec. Lei n°98/2015 de 2 de junho, o qual transpés para

a legislacdo portuguesa as disposi¢des do Regulamento (CE) n°
1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho de
2002, estas demonstracgdes financeiras consolidadas foram preparadas
de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiros (IAS/
IFRS) emitidas pelo “International Accounting Standards Board” (“IASB”)
e Interpretagdes emitidas pelo “International Financial Reporting
Interpretations Committee” (“IFRIC”) ou pelo anterior “Standing
Interpretations Committee” (“SIC”), adotadas pela UE, em vigor em 1

de janeiro de 2025. As demonstragdes financeiras consolidadas foram
preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos das empresas
incluidas na consolidacéo (Nota 5), mantidos de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites nas respetivas jurisdigoes e
ajustados, no processo de consolidacéo e quando aplicavel, de modo a
que as demonstragdes financeiras consolidadas sejam apresentadas de
acordo com as IAS/IFRS.

O Conselho de Administragdo Executivo procedeu a avaliagcdo

da capacidade da Empresa e das suas subsidiarias operarem em
continuidade, tendo por base toda a informagao relevante, factos e
circunstancias, de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo
acontecimentos subsequentes, tais como os divulgados na Nota

44, a data de referéncia das demonstracoes financeiras, disponivel
sobre o futuro. Em resultado da avalia¢éo efetuada, o Conselho de
Administrac@o Executivo concluiu que dispde de recursos adequados
para manter as atividades, ndo havendo intengdo de cessar as
atividades no curto prazo, pelo que considerou adequado o uso do
pressuposto da continuidade das opera¢des na preparagao das
demonstragdes financeiras.

As demonstracgdes financeiras consolidadas foram preparadas com
base no custo histdrico, exceto para as propriedades de investimentos,
para os passivos financeiros mensurados ao justo valor (opgoes

de venda/retribuicdo contingente contratualizadas com acionistas
minoritarios das subsidiarias — “Interesses que ndo controlam”) e
alguns investimentos financeiros, os quais foram mensurados ao justo
valor, tal como foram os ativos e passivos adquiridos no ambito das
concentragOes de atividades empresariais.

Na preparagéo das demonstracgdes financeiras consolidadas de
acordo com o IFRS, o Conselho de Administracdo Executivo do Grupo
Visabeira utiliza estimativas e pressupostos que afetam a aplicagao
de politicas e os valores dos ativos e passivos, ganhos e perdas, e que
sdo baseados na experiéncia histérica e noutros fatores considerados
razoaveis de acordo com as circunstancias e formam a base para os

julgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja valorizagao ndo
é evidente através de outras fontes. Os resultados reais podem diferir
das estimativas.

As estimativas e julgamentos utilizados na elaboracgao das
demonstrag@es financeiras estao apresentados na Nota 3.

Os valores apresentados, salvo indicagdo em contrario, sdo expressos
em euros (EUR).

2.2 Bases de consolidacéo

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem, com referéncia
a 31 de dezembro de 2025, os ativos, 0s passivos e os resultados das
empresas do Grupo, entendido como o conjunto do Grupo Visabeira e
das suas subsidiarias, as quais sdo apresentadas na Nota 5.
Uma entidade é classificada como subsidiaria quando é controlada pelo
Grupo. O controlo é atingido apenas se o Grupo tiver, cumulativamente:

a) poder sobre a investida;

b) exposicéo ou direitos a resultados variaveis por via do seu

relacionamento com a investida; e
c) a capacidade de usar o seu poder sobre a investida para afetar o
valor dos resultados para o Grupo.

Geralmente, presume-se que existe controlo quando o Grupo detém a
maioria dos direitos de voto. Para suportar esta presungao e nos casos
em que o Grupo ndo detém a maioria dos direitos de voto da investida,
todos os factos e circunstancias relevantes séo tidos em conta nas
avaliagcdes sobre a existéncia de poder e controlo, tais como:

a) acordos contratuais com outros detentores de direitos de voto;

b) direitos provenientes de outros acordos contratuais;

c) os direitos de voto existentes e potencialis.
O Grupo controla uma participada quando, em virtude de acordos
celebrados ou dos direitos de voto detidos, tenha a capacidade de
dirigir na pratica as atividades relevantes da participada e esteja
exposto a retornos variaveis em consequéncia dessa capacidade,
mesmo que ndo detenha a maioria dos direitos de voto. Em
contrapartida, o Grupo pode nédo controlar uma participada mesmo
que detenha a maioria dos direitos de voto se em virtude de acordos
celebrados ou dos direitos de voto detidos, ndo tenha a capacidade de
dirigir na pratica as atividades relevantes da participada.
A existéncia de controlo por parte do Grupo é reavaliada sempre que haja
uma alteracéo de factos e circunstancias que levem a alteragdo num dos
trés elementos caracterizadores de controlo mencionados acima.
As subsidiarias/entidades controladas séo incluidas na consolidagao
pelo método da consolidagao integral, desde a data em que o controlo é
adquirido e até a data em que o mesmo efetivamente termina.
Nas situacdes em que o Grupo detém, em substancia, o controlo
de entidades criadas com um fim especifico, ainda que ndo possua
participacdes de capital diretamente nessas entidades, as mesmas sdo
consolidadas pelo método de consolidacéo integral.
Os saldos e transacg®es e fluxos de caixa entre entidades do Grupo,
bem como os ganhos néo realizados em transag6es entre empresas do
Grupo séo eliminados.
Perdas néo realizadas sdo também eliminadas exceto se a transagao
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revelar evidéncia de imparidade de um bem transferido.

As politicas contabilisticas das subsidiarias sao alteradas sempre que
necessario de forma a garantir consisténcia com as politicas adotadas
pelo Grupo.

Uma alteracéo no interesse detido numa subsidiaria que néo envolva
perda de controlo é contabilizada como sendo uma transagao

entre acionistas. Um aumento no interesse detido numa entidade ja
controlada é também contabilizada como sendo uma transacéo entre
acionistas, ndo dando origem a qualquer reconhecimento de goodwill
ou de ganhos/perdas; no caso de uma diminuig&o no interesse
participativo que ndo implique uma perda de controlo, uma eventual
diferenca entre a quantia recebida dos Interesses que néo controlam e
o respetivo saldo é também registada diretamente no capital préprio.
Se o Grupo perde o controlo sobre a subsidiaria, os ativos
correspondentes (incluindo goodwill), passivos, interesses que nao
controla e outros componentes de capital proprio séo desreconhecidos
e eventuais ganhos e perdas sdo reconhecidos na demonstragao dos
resultados. O interesse participativo retido é reconhecido ao justo valor
no momento da perda de controlo.

Os ativos liquidos das subsidiarias consolidadas pelo método integral
atribuiveis as ac¢des ou partes detidas por terceiros sao inscritos

na demonstragdo da posicéo financeira consolidada na rubrica de
Interesses que ndo controlam.

O resultado liquido do exercicio das subsidiarias atribuiveis aos
interesses que ndo controlam séo identificados e ajustados por
deducéo ao resultado atribuivel aos acionistas do grupo e inscritos na
demonstracéo dos resultados consolidados na rubrica de Interesses
que ndo controlam, mesmo no caso de resultados negativos. O mesmo
acontece na demonstragdo do rendimento integral.

A aquisicé@o de investimentos financeiros em entidades ou atividades
empresarias sob controlo comum é registada i) através do “método

de comunh&o de interesses’; sendo o diferencial entre o custo da
concentragao e os ativos liquidos adquiridos (aos respetivos valores
liquidos contabilisticos) registado por contrapartida de capital préprio;
ou ii) através do método de aquisigdo (previsto na IFRS 3), sempre que
a concentracéo de atividades empresariais de entidades sob controlo
comum tiver substancia comercial, seja realizada com o propdsito de
combinar entidades com atividades complementares e a transagao
tenha sido conduzida ao justo valor.

ALTERACAO DO PERIMETRO DE CONSOLIDAGAO:

Durante o ano de 2025, a alteracédo do perimetro (ver Nota 8) diz
respeito a aquisicédo, em fevereiro, de uma participagdo maioritaria,
de 70% do capital social da TerUsus, empresa sediada em Zaventem,
Bélgica, que oferece um portfélio de servicos que abrange todas as
fases do ciclo de vida das infraestruturas de redes moveis.

2.3 Concentrac0es de atividades
empresariais e Goodwill

O método de aquisi¢do é o método utilizado para reconhecer a entrada
das subsidiarias do Grupo aquando da respetiva aquisigao.

No método de aquisi¢do a diferenca entre i) a retribuigdo transferida
juntamente com os interesses que nao controlam e com o justo valor
dos interesses de capital préprio anteriormente detidos e ii) a quantia
liquida dos ativos identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos,

é reconhecida, a data da aquisicdo como goodwill, se positiva ou como
outros proveitos, se for negativa.

A retribuigdo transferida é mensurada pelo justo valor calculado como
sendo o valor agregado dos justos valores, a data de aquisigdo, dos
ativos transferidos, passivos incorridos e instrumentos de capital
proprio emitidos pelo Grupo. Para efeitos da determinagédo do goodwill/
ganhos da concentragao de atividades empresariais, a retribuicao
transferida é expurgada de qualquer parte da retribuicdo que respeite
a outra transacéo (ex.: remuneracao para prestacé@o de servicos
futuros ou para liquidagéo de relagbes pré-existentes) cuja margem é
reconhecida separadamente em resultados.

Sempre que uma concentracéo de atividades empresariais ndo esta
concluida na data de relato, serdo ajustadas retrospetivamente,
durante o periodo limite de doze meses a contar da data de aquisicéo,
as quantias provisdrias reconhecidas a data de aquisigdo e/ou
reconhecidos ativos e passivos adicionais se novas informacdes forem
obtidas sobre factos e circunstancias que existiam a data da aquisicéo
e que se tivessem sido conhecidos teriam resultado no reconhecimento
desses ativos e passivos nessa data.

Qualquer retribuicdo contingente a ser transferida pela adquirente sera
reconhecida pelo justo valor na data da aquisicdo. Os pagamentos
contingentes séo reconhecidos no passivo. A retribui¢cdo contingente
classificada como capital préprio ndo é remensurada e a sua liquidagéo
subsequente é contabilizada no capital préprio. A retribuigdo
contingente classificada como um ativo ou passivo que é um
instrumento financeiro no &mbito da IFRS 9 - Instrumentos Financeiros
é mensurada pelo justo valor com as variagdes no justo valor
reconhecidas na demonstragéo dos resultados de acordo com a IFRS
9 (a ndo ser que ocorra dentro do prazo de 12 meses acima referido e
esteja relacionada com eventos anteriores a data da aquisicéo, sendo
gue nesse caso é ajustada a quantia de goodwill). Outras retribui¢cdes
contingentes que ndo estédo dentro do ambito da IFRS 9 séo
mensuradas pelo justo valor em cada data de relato, com as alterages
no justo valor reconhecidas na demonstragao dos resultados.

Os custos relacionados com a aquisi¢cdo ndo fazem parte da retribuicéo
transferida pelo que néo afetam a determinagdo do goodwill/goodwill
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negativo, sendo reconhecidos como gastos no exercicio em que ocorrem.
Na data de aquisi¢éo, sdo reavaliadas a classifica¢éo e designacédo

de todos os ativos adquiridos e passivos transferidos, de acordo com
as IFRS, com excecéo das locagfes e contratos de seguro que sdo
classificados e designados tendo por base os termos contratuais e
condicdes a data do inicio do contrato.

A data de aquisigdo é a data na qual o Grupo Visabeira obtém o
controlo sobre a entidade adquirida, a que pode acontecer numa

data anterior ou posterior a data de fecho (data na qual é transferida

a retribuicéo e legalmente séo adquiridos os ativos e assumidos 0s
passivos) — nesse caso devem ser considerados todos os factos e
circunstancias pertinentes ao identificar a data de aquisi¢éo, o que
requer julgamento por parte do Conselho de Administracdo Executivo.
Por conveniéncia, a consolidacéo é efetuada a partida do inicio do més
no qual o controlo foi obtido.

Os ativos que resultem de indemnizagdes contratuais por parte do
vendedor relativas ao desfecho de contingéncias relacionadas, no todo
ou em parte, com um passivo especifico da entidade concentrada,
passam a ter que ser reconhecidos e mensurados usando 0s mesmos
principios e pressupostos dos passivos relacionados. A determinacao
do justo valor dos ativos adquiridos e passivos assumidos tem em conta
o0 justo valor dos passivos contingentes que resultem duma obrigagao
presente originada por um evento passado (se o justo valor puder ser
medido de modo fiavel), independentemente de ser expectavel uma
provavel saida de fluxos.

Para cada aquisicao, o Grupo pode optar por mensurar os “interesses
que ndo controlam” ao respetivo justo valor ou pela respetiva quota-
parte nos ativos e passivos transferidos da adquirida. A opgao por um
ou outro método influencia a determinagdo da quantia de goodwill

a reconhecer. Quando a concentragdo de atividades empresariais

é efetuada em fases, o justo valor na data de aquisigdo anterior dos
interesses detidos é remensurado para o justo valor na data em que o
controlo é obtido, por contrapartida de resultados do periodo em que o
controlo é atingido, afetando a determinagao do goodwill.
Considera-se que o goodwill tem vida Gtil indefinida pelo que ndo

é amortizavel. Independentemente de haver ou nao indicagdes de
imparidade, o Grupo testa anualmente a existéncia de imparidade

do goodwill. Quando a quantia escriturada do goodwill é superior

ao seu valor recuperavel, é registada uma perda por imparidade na
demonstragéo dos resultados. A quantia recuperavel é a mais alta de
entre o justo valor deduzido de custos para vender e o valor de uso.

Os valores recuperaveis das unidades geradoras de fluxos de caixa sdo
geralmente determinados com base no célculo do respetivo valor de uso,
que é o valor presente dos fluxos de caixa futuros que séo esperados em
virtude do uso continuado do ativo ou grupo de ativos e da sua alienagdo
no final da sua vida util. Estes célculos exigem o uso de pressupostos
que sao efetuados com base em estimativas de circunstancias futuras
cuja ocorréncia podera vir a ser diferente da estimada. As perdas por
imparidade do goodwill ndo podem ser revertidas.

OPCAO DE VENDA PARA AQUISICAO DE INTERESSES
QUE NAO CONTROLAM

Quando é concedida uma opgéo de venda do interesse participativo ndo
detido pelo Grupo numa entidade controlada, e o Grupo considera ter um
interesse de propriedade efetivo nessas participagdes sujeitos a opgédo de
venda, o Grupo néo reconhece quaisquer interesses que ndo controlam
mas sim um passivo financeiro, mensurado de acordo com a IFRS 9 (ver
Nota 2.6.2), ou seja, 0 Grupo contabiliza a concentragdo de atividades
empresariais como se tivesse sido adquirido o interesse participativo
sujeito a opgao de venda concedida. Assim, a retribuicdo transferida
inclui o valor presente da quantia a pagar aos interesses participativos
minoritarios aquando do exercicio da opgdo de venda. Se a opgao expirar
sem ser exercida, sera contabilizada como uma alienagédo de parte do
negécio sem perda do controlo.

Quando é concedida uma opgéo de venda do interesse participativo ndo
detido pelo Grupo numa entidade controlada, e o Grupo néo considera
ter um interesse de propriedade efetivo nessas participacdes sujeitos a
opcao de venda, o Grupo opta por reconhecer a totalidade dos interesses
gue néo controlam e reconhece também pela opgao de venda como

um passivo financeiro, mensurado de acordo com a IFRS 9 (ver Nota
2.6.2), sendo este passivo reconhecido pela dedugéo ao capital préprio
do Grupo e ndo dos Interesses que nao controlam. As alteragées de

valor subsequentes do passivo séo reconhecidas na demonstragdo dos
resultados.

Os fatores a serem considerados pelo Conselho Administracéo Executivo
para determinar se existem ou ndo um interesse de propriedade efetivo
nessas participagoes sujeitos a opgao de venda, incluem i) o precgo de
exercicio ser fixo ou determinavel e/ou aproximar-se do justo valor, ii)
direitos de voto e outros direitos decisorios e iii) direito a dividendos.
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2.4 Participacdes fnanceiras em associadas
e entidades controladas conjuntamente (Joint
Ventures)

Empresas associadas sé&o as empresas sobre as quais o Grupo
Visabeira exerce uma influéncia significativa, entendido como o poder
de participar na determinacédo das politicas operacionais e financeiras,
sem que contudo seja exercido controlo ou controlo conjunto.
Geralmente presume-se que existe influéncia significativa quando a
percentagem de participagao é superior a 20%.

A classificagdo das participacdes financeiras em entidades controladas
conjuntamente é determinada com base na existéncia de acordos
contratuais que demonstrem e regulem o controlo conjunto, o qual é
assim entendido quando as decis@es sobre as atividades relevantes do
empreendimento requerem acordo unanime entre as partes.

A avaliacdo da existéncia de influéncia significativa ou controlo
conjunto tem em consideracdo 0 mesmo tipo de factos e circunstancias
aplicaveis na avaliagdo de controlo sobre subsidiarias.

Estas participages financeiras sdo consolidadas pelo método da
equivaléncia patrimonial, isto &, séo inicialmente registadas ao custo

e subsequentemente as demonstragdes consolidadas financeiras
consolidadas incluem o interesse do Grupo no total de ganhos e perdas
reconhecidos da associada/entidade controlada conjuntamente, desde
a data em que a influéncia significativa/controlo conjunto comeca até a
data em que efetivamente termina.

Os dividendos recebidos destas entidades séo registados como uma
diminuicéo do valor dos investimentos financeiros.

A participacdo do Grupo relativa aos ganhos e perdas das suas
associadas/entidades controladas conjuntamente é reconhecida

na demonstracdo dos resultados, e a sua parcela de movimentos

de Reservas p6s-aquisi¢do sao reconhecidos em Reservas. Os
movimentos acumulados pés-aquisi¢do sao ajustados de acordo

com os movimentos acumulados no investimento financeiro. Quando

a participagao do Grupo nas perdas de uma associada/entidade
controlada conjuntamente iguala ou ultrapassa o seu investimento,
incluindo qualquer transacéo de recebimentos nédo segura, o Grupo
deixa de reconhecer mais perdas, exceto se tiver incorrido em
obrigacdes ou tiver efetuado pagamentos em nome da associada/
entidade controlada conjuntamente.

A aquisicdo de investimentos financeiros em empresas associadas é

registada pelo método da compra. Assim, qualquer excesso do custo de

aquisicdo de um investimento financeiro sobre a participacéo do Grupo

no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificados

a data da aquisi¢do da empresa associada/entidade controlada
conjuntamente é reconhecido como goodwill, o qual é incluido no valor
da participacédo financeira e a sua recuperagao é avaliada anualmente
como parte integrante do investimento financeiro.

Se o custo de aquisicéo for inferior ao justo valor do valor liquido dos
bens da associada/entidade controlada conjuntamente adquirida, a
diferenca é registada diretamente na demonstracéo dos resultados.
Ganhos néo realizados em transa¢des entre o Grupo e as suas
associadas/entidade controlada conjuntamente séo eliminados

na extensao da participacdo do Grupo nas associadas/entidades
controladas conjuntamente. Perdas néo realizadas sédo também
eliminadas, exceto se a transacéo revelar evidéncia de imparidade

de um bem transferido. As politicas contabilisticas de associadas/
entidades controladas conjuntamente séo alteradas sempre que
necessario, de forma a garantir consisténcia com as politicas adotadas
pelo Grupo.

Ap6s a aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial, o Grupo
avalia a existéncia de indicadores de imparidade; caso existam, o Grupo
calcula o valor recuperavel do investimento e reconhece uma perda por
imparidade se este for inferior ao valor contabilistico do investimento,
na linha “Ganhos/Perdas em associadas e empreendimentos
conjuntos” da demonstragao de resultados; esta perda por imparidade
é reversivel.

Apos a perda de influéncia significativa ou controlo conjunto, o

Grupo reconhece inicialmente o investimento retido ao justo valor, e a
diferenca entre o valor contabilistico e o justo valor retido somado da
receita da venda, é reconhecida na demonstragdo dos resultados.

2.5 Reconhecimento do rédito

O Grupo estéa organizado através de sub-holdings que agrupam as
subsidiarias nas diversas areas de negdcio em que esta presente.
As principais areas de negdcio / fontes de rédito do Grupo nos
exercicios de 2025 e 2024 podem ser detalhadas como se segue:

a) Telecomunicacdes e energia na Europa;

b) Energia nos Estados Unidos da América e Alemanha (Tavan
Tiefbau);

¢) Engenharia e construcgao;

d) Operador de telecomunicagoes;

e) Industria;

f) Hotelaria e restauracéo;

g) Gestao e exploracéo de centro comercial;

h) Venda de iméveis;

i) Servicos e gestdo imobiliaria.
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2.5.1 NATUREZA, OBRIGAGOES DE DESEMPENHO
E MOMENTO DE RECONHECIMENTO DO REDITO

a. Telecomunicacdes e energia na Europa

Nesta area de negdcio, o Grupo celebra com os operadores de
telecomunicacdes e energia diversos contratos de prestacédo de servico,
diferenciando-se os contratos relativos a rede exterior (servi¢os de
construcao e manutencéo da rede e infraestrutura adjacente na via
publica) e os contratos relativos a rede de clientes (servigos prestados no
cliente final das operadoras de telecomunicagdes e energia).

Rede exterior

As ordens de encomenda efetuadas pelo cliente, ao abrigo do contrato
geral estabelecido, identificam a obrigacao de desempenho que o Grupo
tem de executar. Deste modo, cada ordem de encomenda é tratada como
sendo uma obrigacédo de desempenho Unica.

O desempenho do Grupo cria um ativo que o cliente controla a medida
da sua realizacéo, deste modo a obrigagédo de desempenho do Grupo é
satisfeita ao longo do tempo.

E disponibilizado as equipas operacionais um sistema de recolha de
producéo, onde sao registadas regularmente as tarefas efetuadas com
sucesso. Cada tarefa tem associado em sistema o prego contratualizado
com o cliente, bem como os consumos standard de materiais previstos
para essa tarefa. O reconhecimento do rédito é efetuado a medida das
tarefas completadas e valorizado com base nos pregos acordados.
Periodicamente, e para os trabalhos concluidos, é submetido a validacéo
dos clientes um auto de medi¢&o, com o resumo das folhas de producéo.
Apos a aprovacgao do referido auto pelo cliente, é emitida a respetiva
fatura. A periodicidade de apresentacéo das medicdes depende do tipo
de cliente e dimensé&o dos trabalhos.

Rede de clientes

As ordens de encomenda efetuadas pelo cliente, ao abrigo do contrato
geral estabelecido, identificam a obrigacéo de desempenho que o
Grupo tem de executar. Deste modo cada ordem de encomenda é
tratada como sendo uma obrigagdo de desempenho Unica. As ordens
de encomenda caraterizam-se por ser relativas a trabalhos de muito
curta duragéo. A obrigacédo de desempenho é cumprida num momento
especifico, nomeadamente no momento em que o cliente aprova o
servigo prestado.

E disponibilizado as equipas operacionais um sistema de recolha de
produgéo, onde sdo registadas ao longo do dia as tarefas concluidas.
O cliente aprova numa base diaria a producéo efetuada. Cada tarefa
tem associado em sistema o pre¢o contratualizado com o cliente, bem
como os consumos standard de materiais previstos para essa tarefa. O
reconhecimento do rédito é efetuado a medida das tarefas completadas
e valorizado com base nos precos acordados.

Dependendo do cliente, a faturacéo das tarefas concluidas e validadas
pode ser efetuada com periodicidade quinzenal ou mensal.

b. Energia nos Estados Unidos da América e Alemanha

(Tavan Tiefbau)
Nesta geografia da area de negécio de Energia, o0 Grupo celebra com
entidades publicas e privadas diversos contratos de prestacéo de
servigos de construcdo que incluem varias componentes / tarefas.
Embora na maior parte dos casos os clientes possam beneficiar das
diferentes componentes / tarefas isoladamente, dado que as mesmas
sdo negociadas em conjunto a promessa de transferéncia de cada uma
delas ndo é separadamente identificavel das outras. Adicionalmente,
dado que as componentes / tarefas acima referidas tipicamente se
encontram altamente interrelacionadas e dependentes entre si, 0 Grupo
considera que as mesmas devem ser tratadas como uma obrigacéo
de desempenho Unica. Deste modo, geralmente, cada contrato de
construgdo é tratado como sendo uma obrigacdo de desempenho Unica.
Por outro lado, dado que os clientes tém a capacidade (controlo)
de orientar a utilizagédo do ativo a medida que o mesmo vai sendo
construido e a capacidade de obter substancialmente todos os
beneficios econémicos remanescentes do mesmo, a obrigacéo de
desempenho do Grupo nestes casos é satisfeita ao longo do tempo,
sendo o rédito reconhecido de acordo com o método descrito abaixo.
Os custos dos contratos de construgdo séo reconhecidos quando
incorridos. Quando as receitas do contrato ndo podem ser medidas
com fiabilidade, os proveitos séo reconhecidos na justa medida em que
0s custos sdo recuperados. Quando as receitas do contrato podem ser
medidas com fiabilidade, e é provavel que o contrato ira ser lucrativo,
as receitas sdo reconhecidas ao longo do periodo da construgao.
Se o contrato ndo for lucrativo, a perda prevista é reconhecida
imediatamente como custo do exercicio.
E utilizado o método da percentagem de acabamento para reconhecer
as receitas em cada periodo. O grau de acabamento é medido tendo em
conta o peso dos custos incorridos nos custos estimados totais.
Os custos incorridos no exercicio, que estédo associados as atividades
futuras do contrato, séo excluidos do célculo do grau de acabamento,
sendo classificados como inventarios, custos diferidos ou outros. O
Grupo apresenta como um ativo os valores a recuperar de clientes
para os contratos em curso cujos custos incorridos adicionados
dos proveitos reconhecidos (e subtraidos das perdas reconhecidas)
excedem a faturagéo efetuada. As faturas por pagar séo apresentadas
na rubrica de clientes.

c.Engenharia e construcéo

Nesta area de neg6cio, o Grupo celebra com entidades publicas e
privadas diversos contratos de prestacao de servi¢os de constru¢éo
gue incluem varias componentes/tarefas.

Embora na maior parte dos casos os clientes possam beneficiar das
diferentes componentes/tarefas isoladamente, dado que as mesmas
sdo negociadas em conjunto a promessa de transferéncia de cada uma
delas ndo é separadamente identificavel das outras. Adicionalmente,
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dado que as componentes/tarefas acima referidas tipicamente se
encontram altamente interrelacionadas e dependentes entre si, 0 Grupo
considera que as mesmas devem ser tratadas como uma obrigacédo

de desempenho Unica. Deste modo, geralmente, cada contrato de
construgdo é tratado como sendo uma obrigacao de desempenho Unica.
Por outro lado, dado que os clientes tém a capacidade (controlo)

de orientar a utilizagdo do ativo a medida que o mesmo vai sendo
construido e a capacidade de obter substancialmente todos os
beneficios econémicos remanescentes do mesmo, a obrigacéo de
desempenho do Grupo nestes casos é satisfeita ao longo do tempo,
sendo o rédito reconhecido de acordo com o método descrito abaixo.
Os custos dos contratos de constru¢ao sdo reconhecidos quando
incorridos. Quando as receitas do contrato ndo podem ser medidas
com fiabilidade, os proveitos séo reconhecidos na justa medida em que
0s custos séo recuperados.

Quando as receitas do contrato podem ser medidas com fiabilidade, e
é provavel que o contrato ira ser lucrativo, as receitas séo reconhecidas
ao longo do periodo da construgéo.

Se o contrato ndo for lucrativo, a perda prevista é reconhecida
imediatamente como custo do exercicio.

E utilizado o método da percentagem de acabamento para reconhecer
as receitas em cada periodo. O grau de acabamento é medido tendo em
conta o peso dos custos incorridos nos custos estimados totais.

Os custos incorridos no exercicio, que estdo associados as atividades
futuras do contrato, sdo excluidos do céalculo do grau de acabamento,
sendo classificados como inventarios, custos diferidos ou outros. O
Grupo apresenta como um ativo os valores a recuperar de clientes
para 0s contratos em curso cujos custos incorridos adicionados

dos proveitos reconhecidos (e subtraidos das perdas reconhecidas)
excedem a faturagéo efetuada. As faturas por pagar sdo apresentadas
na rubrica de clientes.

d. Operador de telecomunicagées

Nesta area de negdcio, o Grupo presta servicos de operador,
disponibilizando televisédo por cabo, banda larga fixa e voz fixa. As
receitas decorrentes dos servi¢os prestados sobre a rede de fibra e cabo
resultam de:

a) subscricdo de pacotes de canais base que podem ser
comercializados em bundle com os servigos de banda larga fixa e/
ou voz fixa;

b) subscricdo de pacotes de canais premium;

c) aluguer de equipamento terminal.

Assim, no inicio de cada contrato, o Grupo avalia os bens ou servicos
prometidos e identifica, como obrigacdo de desempenho, cada
promessa de transferéncia para o cliente de qualquer bem ou servico
(ou um pacote de bens ou servigos) distintos. Estas promessas em
contratos com clientes podem ser explicitas ou implicitas, desde

que tais promessas criem uma expetativa valida no cliente de que a
entidade transferira um bem ou servigo para o cliente, com base em
politicas publicadas, declaracdes especificas ou praticas comerciais

habituais da entidade.

O Grupo definiu internamente que uma obrigacéo de desempenho
corresponde a promessa de entrega de um bem ou servigo, que possa
ser utilizado de forma isolada/separada pelo cliente e sobre a qual
existe uma percecéo clara deste bem ou servigo por parte do cliente
entre os restantes disponiveis em cada contrato.

As principais obrigagdes de desempenho resumem-se a Prestacéo de
Servigos de Internet Fixa, Telefone Fixo, Televisdo, Consultoria, Servicos
de Cloud/IT, distribuicdo de direitos audiovisuais entre outros.

A disponibilizagao de set-top-boxes, routers, modems e outros
equipamentos terminais em casa dos clientes e respetivos servigos

de instalacéo e ativacdo foram considerados pelo Grupo como

néo correspondendo a uma obrigacdo de desempenho, dado

serem ag0es necessarias para o cumprimento das obrigagdes

de desempenho prometidas.

O reconhecimento do rédito ocorre no momento do cumprimento

de cada obrigagao de desempenho, sendo distinto entre:

Servigos pré-pagos

O rédito é reconhecido no momento em que os servigos sao efetivamente
prestados, isto é, os valores previamente recebidos séo especializados
pelo periodo da prestacao de servicos a que a TVCabo se vé obrigada.

Servigos corporate

O rédito de subscri¢Ges de servigos de telecomunicacdes (subscricdo
de internet, televiséo e voz fixa, isoladamente ou em conjunto)

é reconhecido linearmente ao longo do periodo da subscrigao.

A faturacgdo é emitida ap6s a prestacao do servico, em fungao das
condig@es previstas contratualmente com o cliente.

e. IndUstria
Nesta area, 0 Grupo desenvolve as seguintes atividades:

i) Ceramica e cristalaria e Biocombustiveis

Na determinacéo do valor do rédito, o Grupo avalia para cada transacéo
as obrigacdes de desempenho que assume perante os clientes, o prego
da transacgéo a afetar a cada obrigacdo de desempenho identificada na
transacao e a existéncia de condigdes de prego variaveis que podem
originar acertos futuros ao valor do rédito registado, e para os quais o
Grupo efetua a sua melhor estimativa.

Os rendimentos decorrentes de vendas de produtos séo registados

na demonstragao consolidada dos resultados quando é transferido o
controlo sobre o produto ou servico para o cliente, ou seja, no momento
a partir do qual o cliente passa a ter capacidade de gerir a utilizagéo

do produto ou servico e obter todos os beneficios econémicos
remanescentes que lhe estdo associados.

O Grupo considera que, atendendo a natureza do produto ou servico
que esta associado as obrigacdes de desempenho assumidas, a
transferéncia do controlo ocorre maioritariamente em data especifica,
mas poderdo existir transa¢des em que a transferéncia do controlo
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ocorre de forma continua ao longo do periodo contratual definido.

Para cada contrato, o Grupo avalia se existem outros compromissos

no contrato que sejam obrigacdes de desempenho distintas e para as
quais uma parte do preco de transacdo deva ser alocada (ex: garantias
e créditos de fidelizagdo). Na determinagao do preco da transagao, o
Grupo tem em conta eventuais retribuicdes variaveis, a existéncia, ou
ndo, de uma componente significativa de financiamento, de retribuicbes
a receber ndo-monetarias e eventualidade de existirem retribuicdes a
pagar ao cliente.

ii) Energia térmica

O rédito relativo a area de negdcio de energia térmica, é reconhecido
de acordo com o método definido para a area de negdcio relativa a b)
Engenharia e construcao.

f. Hotelaria e restauracéo

O rédito da prestagédo de servigos de Hotelaria e restauracéo é
reconhecido no momento em que o servico é prestado ou o controlo
sobre o bem é transferido para o cliente. As vendas sdo normalmente
efetuadas a dinheiro ou com cartéo de crédito. Nos casos em que é
estabelecido um periodo de crédito, o tempo de crédito concedido varia
entre 30 e 60 dias, ap6s a faturagao.

g. Gestdo e exploracéo de centro comercial

Rendas fxas

O Grupo atua como locatario em contratos de locacéo. Os rendimentos
auferidos através de rendas sdo contabilizados, em linha reta, durante
o periodo do arrendamento e sdo apresentados como “prestagdes de
servicos’; devido a sua natureza operacional. As rendas contingentes
sdo reconhecidas apenas quanto o direito é estabelecido. Custos
iniciais diretamente relacionados com a negociacéo e angariagdo dos
leasings sdo registados como gastos durante o periodo de vida da
locac@o na mesma cadéncia das rendas auferidas.

A duracéo da locagéo é a soma do periodo durante o qual a locagdo
nao pode ser cancelada com um periodo adicional que esteja previsto
o locatario ter a opgao de manter a locacéo e, no inicio do contrato,

o Grupo tem uma certeza razoavel que o locatario a va exercer.
Quantias a receber dos locadores por cessao contratual ou por
compensacdes em desvalorizagfes patrimoniais séo registadas

na demonstracdo dos resultados quando o direito a receber

estiver estabelecido.

Ganhos relativos a despesas comuns redebitadas aos locatarios sao
registados no periodo no qual a compensacéo diz respeito. Fees de
gestdo e servigo sdo incluidos como Rendimentos de rendas, sem
considerar os respetivos custos, porque o Grupo considera que atua
como principal e ndo como agente nesta situacgao.

Rendas variaveis

Se aretribuigdo prevista num contrato incluir uma componente variavel,

0 Grupo estima a quantia que considera vir a ter o direito de receber. A
componente variavel é estimada numa base mensal em fungédo do volume
de negécio dos locatarios, e é restringida em caso de incerteza até que seja
altamente provavel que nao ocorra uma reversao significativa do rédito
reconhecido quando a incerteza associada a componente de retribuigéo
variavel seja finalmente dissipada.

Direitos de ingresso
Os direitos de ingresso sdo reconhecidos no momento da assinatura do
contrato do direito de reserva e consequente recebimento.

h. Venda de imoéveis

A venda da propriedade completada é, geralmente, considerada como
uma Unica obrigacao de performance e o Grupo determinou que sera
satisfeita no momento em que o controlo é transferido.

No caso de trocas incondicionais de contratos, 0 momento ocorre,
geralmente, quando o titulo legal é transferido para o cliente. No caso
de vendas condicionadas, 0o momento verifica-se quando todas as
condicdes se encontrarem satisfeitas.

Né&o é expectavel que a determinacéo da transferéncia de controlo, tanto
para vendas condicionadas, como nédo condicionadas, seja modificada
com a adogéo da IFRS 15.

Para contratos relacionados com a venda de propriedades em
desenvolvimento, o Grupo é responsavel pela gestao global do projeto
e identificou varios bens e servicos a serem prestados, incluindo
trabalhos de projeto, compra de materiais, preparacgédo do local de obra
e langamento de fundagdes, cofragens e reboco, instalagcbes mecénicas
e elétricas, instalagdo de utensilios (ex: janelas, portas, armarios, etc.) e
trabalhos de acabamento. Nestes contratos o Grupo determinou que 0s
bens e servigos ndo séo distintos, sendo contabilizados como uma Unica
obrigagéao de performance.

Dependendo dos termos de cada contrato, o Grupo determina se 0
controlo é transferido num determinado ponto do tempo ou ao longo
do tempo:

« Para a venda de propriedades em desenvolvimento atualmente
reconhecidas de acordo com a percentagem de acabamento, o
Grupo espera continuar a reconhecer os proveitos ao longo do
tempo porque estima que o controlo sera transferido com o decorrer
do tempo.

« Para a venda de propriedades em desenvolvimento atualmente
reconhecidas quando completadas, o Grupo entende que o controlo
serd transferido num ponto no tempo.

Nos contratos que cumprem os critérios de reconhecimento ao longo
do tempo, a performance do Grupo é medida usando um método

de imputacéo por referéncia aos custos incorridos para a satisfacdo
da obrigacéo de performance (ex: recursos consumidos, horas
despendidas, custos incorridos, tempo incorrido ou horas maquina)
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proporcionalmente ao total estimado de inputs para completar a obra.
O Grupo exclui o efeito dos custos incorridos que néo contribuem
para a obrigacéo de performance em transferir o controlo de bens ou
servigos para o cliente (como seja montantes nédo previstos de materiais
defeituosos ou outros recursos) e ajusta o método de imputacéo face a
custos incorridos que ndo sé@o proporcionais ao progresso do Grupo na
satisfagdo da obrigacéo de performance (ex: materiais ndo instalados).
Alguns contratos para a venda de propriedades incluem consideracdes
variaveis na forma de penalidades por atrasos e, em casos limitados,
prémios de conclusao antecipada. Usualmente, o Grupo aguarda que
a incerteza se dissipe antes de reconhecer estes proveitos. De acordo
com a IFRS 15, estimativas de consideragao variavel sdo incluidas
no preco da transacgéo (depois de se considerarem os requisitos da
limitagdo). Considerando o largo espetro de possiveis resultados, o
Grupo aplica usualmente o método do valor esperado para estimar
essa consideracdo variavel e aplicara os requisitos da IFRS 15 em
estimativas obrigatérias de consideragéo variavel para determinar o
montante de consideracéo variavel que pode ser incluido no precgo de
transagdo. O Grupo utiliza o expediente pratico previsto na IFRS 15 para
a componente significativa de financiamento.
Como tal, o Grupo néo ira ajustar o montante contratado pelos efeitos
da componente significativa de financiamento em contratos onde o
Grupo espera, no final do contrato, que o periodo entre 0 momento em
que o cliente paga pelo bem ou servi¢o e quando o Grupo transfere o
bem ou servigo acordado para o cliente seja de um ano, ou menos:
« Para contratos que envolvam a venda de propriedades em
desenvolvimento reconhecida ao longo do tempo, geralmente,
os clientes fazem pagamentos faseados conforme o avango dos
trabalhos. Nestes casos, o Grupo estima que o tempo entre o
momento em que o cliente paga pelo ativo e 0 momento em que o
Grupo transfere o ativo para o cliente sera igual ou inferior a um ano.
« Para alguns contratos que incluem a venda de propriedades
em desenvolvimento reconhecida ao longo do tempo e a venda
de propriedades em desenvolvimento reconhecida num ponto
especifico do tempo, o Grupo tem direito ao reconhecimento de um
adiantamento. Esta situagdo ndo é vista como uma componente
significativa de financiamento dado que é por razées que néo se
relacionam com o financiamento do Grupo. A razdo prende-se com
o facto de estes pagamentos servirem de garantia de que a outra
parte completa satisfatoriamente as suas obrigacdes referentes ao
contrato, em situacdes em que os clientes ndo tém um histérico de
crédito comprovado ou tém um histérico de pagamentos com atraso.
Os contratos para a venda de propriedades contém determinadas
garantias que cobrem um periodo até dez anos ap6s a concluséo da
propriedade, que cobrem determinados requisitos sobre condi¢cées de
performance operacional (ex: isolamentos, eficiéncia energética, etc).
O Grupo determinou que estas condigdes representam garantias
designadas de “fiabilidade” e que séo legalmente requeridas como
garantias de qualidade, continuando a ser contabilizadas de acordo
com a |IAS 37, consistentemente com a préatica corrente.

i. Servicos e gestdo imobiliaria

Despesas de servico, honorarios de gestéo e outras despesas
recuperaveis de arrendatarios

Consistentemente com a prética corrente, o Grupo determinou que
estes servigos sdo componentes distintas da locagéo (transferidos
separadamente do direito de uso do ativo) e estdo no ambito da
IFRS15. O Grupo ira alocar a consideragao do contrato a componente
de locagdo e a componente de servigo numa base relativa,
consistentemente com a contabilizacéo atual.

Para a componente de receitas, 0 Grupo concluiu que estes servigos
representam uma série de servigos diarios que sdo individualmente
satisfeitos ao longo do tempo e sera aplicada uma base de medicéao de
progresso baseada no tempo incorrido. Os montantes cobrados aos
inquilinos por estes servigos incluem honorarios cobrados com base na
percentagem de proveitos de renda e reembolso de despesas incorridas.
O Grupo determinou que esta consideragao variavel s6 esta relacionada
com a componente que néo é de locacéo e que aloca-la a cada
periodo do servico (ex: cada dia) cumpre a excecdo de alocagéo de
consideragao variavel.

O Grupo disponibiliza a competéncia de terceiros para o fornecimento
de servicos aos inquilinos. De acordo com a IFRS 15, o Grupo

concluiu que é o principal porque é primariamente responsavel pelo
cumprimento da obrigacéo de performance do servigo especifico e o
Grupo esta sujeito ao risco de crédito nestas transagdes porque tem de
pagar ao terceiro mesmo se o cliente ndo cumprir o pagamento.

A IFRS15 requer um teste para demonstrar que o Grupo controla

um bem ou servigo especifico antes de o transferir para o cliente. O
Grupo determinou que controla o servigo antes de ser prestado ao
inquilino e, consequentemente, é o principal em vez de agente nestes
contratos. Consequentemente, o Grupo néo sofreu nenhum impacto
deste diagnéstico.

2.5.2. OBRIGACOES DE GARANTIA

O Grupo geralmente oferece garantias de bom funcionamento dos seus
produtos — reparacao de defeitos existentes no momento da venda — tal
como exigido por Lei.

Estas garantias de qualidade sé@o contabilizadas de acordo com a IAS
37 Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes.

Para além disso, o Grupo vende por um periodo de um ano uma
garantia para reparar defeitos que possam existir no momento da
venda. Estas garantias de servigo séo vendidas separadamente ou em
conjunto com a venda do equipamento.

Contratos que agregam equipamento e garantias de servi¢gos contém
duas obrigagbes de desempenho porque as promessas de transferir o
equipamento e de assegurar a garantia de servico sao distintas.
Através do uso do método de preco de venda autébnoma, uma parte do
preco de transagdo é alocada ao servigo de garantia de qualidade e
registado como passivo relativo a contratos com clientes.

O rédito é reconhecido ao longo do periodo durante o qual a garantia é
prestada com base na passagem do tempo.
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2.5.3 CUSTOS DE CONTRATOS

O Grupo incorre em comissdes que sdo custos incrementais de
obter um contrato com um cliente. O Grupo pretende utilizar o
expediente pratico previsto na IFRS15 para custos de obter um
contrato para dispensar esses custos que teriam sido amortizados
num ano ou menos. Nos casos em que o periodo de amortizacédo
seria superior a um ano, o Grupo iré capitalizar os custos de obter
um contrato que cumpra o critério de reconhecimento da IFRS15.
Custos incorridos pelo Grupo para angariar um contrato antes do
inicio da sua performance (ex: custos de proposta) compreendem
usualmente custos gerais e administrativos que sado despendidos
quando incorridos.

2.5.4 ATIVOS E PASSIVOS CONTRATUAIS

i) Ativos de contratos com clientes

Um ativo de contrato com clientes € um direito a receber uma
retribuicdo em troca de bens ou servicgos transferidos para o cliente.

Se o0 Grupo entrega 0s bens ou presta os servigos a um cliente antes
do cliente pagar a retribui¢do ou antes da retribuicao ser devida, o ativo
contratual corresponde ao valor da retribuicdo que é condicional.

ii) Contas a receber de clientes

Uma conta a receber representa o direito incondicional (ou seja, apenas
depende da passagem de tempo até que a retribuicéo seja devida) do
Grupo em receber a retribuicdo — Ver Nota 27.

iil) Passivos de contratos com clientes

Um passivo de contratos com clientes é a obrigagdo de transferir bens
ou servicos para os quais o Grupo recebeu (ou tem direito a receber)
uma retribuicdo de um cliente. Se o cliente paga a retribuicdo antes
que o Grupo transfira os bens ou servi¢os, um passivo contratual

é registado quando o pagamento é efetuado ou quando é devido
(dependendo do que acontega primeiro). Os passivos contratuais sao
reconhecidos como rédito quando o Grupo executa as suas obrigacdes
de desempenho contratuais.

2.6 Ativos e passivos fhanceiros

Um instrumento financeiro é qualquer contrato que dé direito a um
ativo financeiro por parte de uma entidade e um passivo financeiros ou
instrumento de capital préprio de outra entidade.

Os ativos e passivos financeiros sdo reconhecidos na demonstragao
consolidada da posicao financeira do Grupo quando este se torna parte
das disposic¢des contratuais do instrumento.

Os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente mensurados pelo seu
justo valor. Os custos de transacéo diretamente atribuiveis a aquisigdo
ou a emissao dos ativos e passivos financeiros (que ndo sejam

ativos ou passivos financeiros mensurados pelo justo valor através

da demonstragao dos resultados) sdo adicionados ou deduzidos

ao justo valor do ativo ou passivo financeiro, conforme o caso, no
reconhecimento inicial.

Os custos de transagdo diretamente atribuiveis a aquisigdo de ativos
ou passivos financeiros reconhecidos pelo justo valor através da
demonstragéo dos resultados sé@o reconhecidos imediatamente na
demonstragéo consolidada dos resultados.

2.6.1 ATIVOS FINANCEIROS

i) Reconhecimento inicial e mensuracéo

Todas as compras e vendas de ativos financeiros séo reconhecidas

a data da assinatura dos respetivos contratos de compra e venda,
independentemente da data da sua liquidacéo financeira. No momento
inicial, os ativos sdo classificados e subsequentemente mensurados ao
custo amortizado, ou ao justo valor através do outro rendimento integral
ou ao justo valor através dos resultados.

A classificacdo inicial dos ativos financeiros depende das carateristicas
contratuais dos fluxos de caixa e do modelo de negécio que o Grupo
adota para os gerir. Com excecdo das contas a receber de clientes que
ndo contém uma componente financeira significativa e para as quais o
Grupo adota o expediente pratico, 0 Grupo mensura no momento inicial
um ativo financeiro ao seu justo valor adicionado, no caso de um ativo
nao classificado como de justo valor através dos resultados, dos custos
de transacgdo. As contas a receber de clientes que ndo contém uma
componente financeira significativa e para as quais o Grupo adota o
expediente pratico sdo mensuradas ao preco da transacédo determinado
de acordo com a IFRS 15.

De forma a ser possivel que um ativo financeiro seja classificado e
mensurado ao custo amortizado ou ao justo valor através do outro
rendimento integral, ele deve proporcionar fluxos de caixa que
representem apenas reembolsos de capital e pagamentos de juros
“solely payments of principal and interest (SPPI)” sobre o capital em
divida. Esta avaliagdo, conhecida como o teste dos “fluxos de caixa

apenas de reembolsos de capital e pagamentos de juros’, é realizada
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para cada instrumento financeiro.

O modelo de negécio estabelecido para a gestdo dos ativos financeiros
diz respeito ao modo como o Grupo gere 0s ativos financeiros com
vista a obter os fluxos de caixa.

O modelo de negécio pode ser concebido para obter os fluxos de caixa
contratuais, para alienar os ativos financeiros ou ambos.

Compras ou vendas de ativos financeiros que exijam a entrega dos
ativos dentro de um prazo estabelecido por regulacéo ou convengfes
no mercado em questdo (regular way trades) sao reconhecidos na
data da negociacao, isto é, na data em que o Grupo se compromete a
comprar ou vender o ativo.

ii) Mensuracéo subsequente
Para a sua mensuracéo subsequente, os ativos financeiros séo
classificados em quatro categorias:

« Ativos financeiros ao custo amortizado (instrumentos de divida);

« Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento
integral, com reciclagem dos ganhos e perdas acumulados
(instrumentos de divida);

« Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento
integral, sem reciclagem dos ganhos e perdas acumulados no
momento do seu desreconhecimento (instrumentos de capital);

« Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados.

Ativos fnanceiros ao custo amortizado (instrumentos de divida)
Esta categoria é a mais relevante para o Grupo. O Grupo mensura
0s ativos financeiros ao custo amortizado se ambas as seguintes
condigBes se encontrarem satisfeitas:

« O ativo financeiro é detido no ambito de um modelo de negécio cujo
objetivo consiste em deter o ativo financeiro para obter os fluxos de
caixa previstos contratualmente e

« Os termos contratuais do ativo financeiro dao origem, em datas
definidas, a fluxos de caixa que correspondem ape- nas a reembolsos
de capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida.

Os ativos financeiros ao custo amortizado séo mensurados
subsequentemente através do método do juro efetivo e sdo sujeitos a
imparidade. Os ganhos e perdas séo registados nos resultados quando
o0 ativo é desreconhecido, modificado ou esteja em imparidade.

Os ativos financeiros que o Grupo mensura ao custo amortizado
incluem as contas a receber de clientes e de outros devedores, 0s
empréstimos a acionistas e partes relacionadas e os empréstimos.

A receita associada aos juros é registada na demonstragdo dos
resultados na linha de Juros suportados, liquidos, através do método
da taxa de juro efetivo, a qual se aplica a quantia escriturada bruta do
ativo financeiro.

Ativos fnanceiros ao justo valor através do outro rendimento integral
(instrumentos de divida)
O Grupo mensura os instrumentos de divida ao justo valor através
do outro rendimento integral se ambas as seguintes condi¢fes se
encontrarem satisfeitas:

« O ativo financeiro é detido no ambito de um modelo de negécio cujo
objetivo consiste em deter o ativo financeiro para obter os fluxos de
caixa previstos contratualmente e os fluxos de caixa decorrentes da
sua venda; e

» Os termos contratuais do ativo financeiro déo origem, em datas
definidas, a fluxos de caixa que correspondem apenas a reembolsos
de capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida.

No caso dos instrumentos de divida mensurados ao justo valor através
do outro rendimento integral, os juros obtidos, as diferencas de cambio
e as perdas e reversdes de imparidade séo registadas nos resultados
e calculadas do mesmo modo dos ativos financeiros mensurados

ao custo amortizado. As alterag@es de justo valor remanescentes

sao registadas no outro rendimento integral. No momento do
desreconhecimento, as altera¢des no justo valor acumuladas no outro
rendimento integral séo transferidas (recicladas) para os resultados.
Os instrumentos de divida mensurados ao justo valor através do outro
rendimento integral incluem instrumentos de divida cotada.

O Grupo ndo detém este tipo de ativos financeiros a 31 de dezembro
de 2025.

Ativos fnanceiros ao justo valor através do outro rendimento

integral (instrumentos de capital)

Aguando do reconhecimento inicial, 0 Grupo pode optar por classificar de
forma irrevogavel os instrumentos de capital detidos como instrumentos
de capitais designados ao justo valor através do outro rendimento

integral quando eles satisfazem a definicdo de capital prevista na IAS

32 - Instrumentos financeiros: Apresentacao e nao sdo detidos para
negociacao. A classificacéo é determinada instrumento a instrumento.
Ganhos e perdas nestes ativos financeiros nunca sao recicladas para
os resultados. Os dividendos sao registados como ganho financeiro
nos resultados quando o direito a receber o pagamento do dividendo
estiver estabelecido, exceto quando o Grupo beneficia desses
dividendos como recuperacéo de parte do custo do ativo financeiro e,
nesse caso, os dividendos séo registados no outro rendimento integral.
Os instrumentos de capital detidos como instrumentos de capitais
designados ao justo valor através do outro rendimento integral ndo séo
sujeitos a avaliagdo de imparidade.

O Grupo decidiu classificar de forma irrevogavel os seus investimentos
em instrumentos de capital de entidades ndo cotadas nesta categoria,
bem com as ac¢des detidas na Pharol.

184 Relatdrio & Contas 2025 / Grupo Visabeira

Ativos fnanceiros ao justo valor através da demonstracéo

dos resultados

Os ativos financeiros ao justo valor através dos resultados incluem
ativos financeiros detidos para negociacao, ativos financeiros
designados no momento de reconhecimento inicial como mensurados
ao justo valor através dos resultados, ou os ativos financeiros que
obrigatoriamente tém de ser mensurados ao justo valor. Os ativos
financeiros séo classificados como detidos para negociacado se foram
adquiridos com a finalidade de ser vendido ou recomprado num prazo
muito curto. Derivados, incluindo derivados embutidos separados, sdo
também classificados como detidos para negociagao exceto se foram
designados como instrumentos de cobertura eficazes.

Os ativos financeiros com fluxos de caixa que nédo correspondem
apenas a reembolsos de capital e pagamentos de juros sobre o

capital em divida séo mensurados ao justo valor independentemente
do modelo de negdcio subjacente. Nao obstante o critério para a
classificagao dos instrumentos de divida ao custo amortizado ou ao
justo valor através do outro rendimento integral descrito acima, os
instrumentos de divida podem ser designados ao justo valor através
dos resultados no momento do reconhecimento inicial se isso eliminar,
ou reduzir significativamente uma incoeréncia na mensuragéo ou no
reconhecimento.

Ativos financeiros ao justo valor através da demonstracéo dos
resultados séo apresentados na Demonstracéo da Posig¢éo Financeira
ao justo valor com as alteracdes liquidas no justo valor apresentadas
nos resultados.

Esta categoria inclui os derivados e os investimentos em agfes cotadas
para as quais o Grupo nao decidiu irrevogavelmente mensurar ao justo
valor através do outro rendimento integral.

Se um contrato hibrido incluir um contrato de base que néo seja um
ativo financeiro, um derivado embutido deve ser separado do contrato
de base e contabilizado como derivado se, e apenas se:

i) as caracteristicas econémicas e os riscos do derivado embutido
ndo estiverem intimamente relacionados com as caracteristicas
econdmicas e os riscos do contrato de base;

ii) um instrumento separado com 0s mesmos termos que o derivado
embutido satisfizesse a definicdo de um derivado;

iii) o contrato hibrido ndo for mensurado pelo justo valor através

dos resultados.

Derivados embutidos sdo mensurados ao justo valor com as alteracées
no justo valor reconhecidas nos resultados. A reavaliagao da classificacdo
s6 é possivel quando ou existe uma alteragdo nos termos contratuais que
modifique de forma significativa os fluxos de Caixa ou a reclassificacdo do
ativo financeiro no sentido de deixar de ser classificado na categoria de
justo valor através dos resultados.

Um derivado embutido num contrato hibrido que inclui um contrato

de base que contenha um ativo financeiro nao é contabilizado
separadamente. O ativo financeiro do contrato de base e o derivado
embutido sdo classificados conjuntamente na sua totalidade como ativos
financeiros ao justo valor através dos resultados.

iii) Desreconhecimento

Um ativo financeiro (ou, quando aplicavel, uma parte do ativo financeiro ou
parte de um grupo de ativos financeiros ativos) é desreconhecido (ou seja,
removido da Demonstracéo da Posicéo Financeira Consolidada) quando:

« Os direitos contratuais a receber fluxos de caixa resultantes do ativo
financeiro expiram, ou

» O Grupo transferiu os seus direitos contratuais a receber fluxos de
caixa resultantes do ativo financeiro ou assumiu uma obrigagao de
pagar os fluxos de caixa recebidos na sua totalidade num curto prazo
no &mbito de um acordo no qual o Grupo

i) ndo tem qualquer obrigacéo de pagar quantias aos destinatérios finais a
menos que receba quantias equivalentes resultantes do ativo original;

ii) esta proibido pelos termos do contrato de transferéncia de vender

ou penhorar o ativo original que ndo seja como garantia aos
destinatarios finais pela obrigagéo de lhes pagar fluxos de caixa; e

iii) o Grupo tem uma obrigac&o de remeter qualquer fluxo de caixa que

receba em nome dos destinatarios finais sem atrasos significativos;

» O Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios do
ativo, ou o Grupo néo transferiu nem reteve substancialmente todos os
ativos e beneficios do ativo mas transferiu o controlo sobre o ativo.

Quando o Grupo transfere os seus direitos de receber fluxos de

caixa de um ativo ou é parte de um acordo que pode possibilitar o
desreconhecimento, avalia se, e em que extenséo, foram retidos os
riscos e beneficios associados a titularidade do ativo.

Quando nao foram transferidos nem retidos substancialmente todos

os riscos e beneficios decorrentes da propriedade de um ativo, nem
transferido o controlo do ativo, o Grupo continua a reconhecer o ativo
transferido na medida do seu envolvimento continuado. Nesse caso, o
Grupo também reconhece o passivo correspondente, o ativo transferido
e 0 passivo correspondente sdo mensurados numa base que reflete os
direitos e obrigacdes que o Grupo reteve.

Se o envolvimento continuado do Grupo assumir a forma de garantia
prestada sobre o ativo transferido, a medida do envolvimento
continuado é a menor entre o valor contabilistico original do ativo e a
guantia maxima da retribuigao recebida que o Grupo pode vir a pagar.
Consequentemente, os saldos de clientes titulados por letras
descontadas e ndo vencidas e as contas a receber cedidas em factoring
a data de cada demonstragdo da posicao financeira, com excecédo das
operag0es de “factoring sem recurso” (e para as quais seja inequivoco
que séo transferidos os riscos e beneficios inerentes a estas contas a
receber) sdo reconhecidas nas demonstragées financeiras do Grupo até
ao momento do seu recebimento.

No desreconhecimento de um ativo financeiro mensurado ao custo
amortizado, a diferenga entre a quantia escriturada e a retribuicdo
recebida é reconhecida na demonstracéo dos resultados.

No caso de desreconhecimento de um ativo financeiro mensurado

ao justo valor através do outro rendimento integral, o ganho ou

perda acumulado na reserva de justo valor é reclassificado para a
demonstracéo dos resultados (“Reciclagem”), a ndo ser que seja

um ativo financeiro representativo de um instrumento de capital
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assim designado no momento inicial de forma irrevogéavel, situagéo
para a qual o ganho ou perda acumulado na reserva de justo valor é
transferido diretamente para resultados transitados.

O Grupo procede a anulacéo contabilistica de um ativo financeiro
apenas quando existe informagéo que o devedor se encontra num
processo de liquidacéo ou faléncia.

Caso os saldos sejam recuperados posteriormente sdo contabilizados
na demonstracdo dos resultados.

iv) Imparidade de ativos fnanceiros
Divulgag6es adicionais sobre imparidade de ativos financeiros
encontram-se nas seguintes Notas:

« Divulgacdes sobre pressupostos significativos — Nota 3

« Contas a receber, incluindo ativos relativos a contratos com clientes

— Notas 10, 27 e 29

O Grupo reconhece um ajustamento para as perdas de crédito esperadas
para todos os instrumentos de divida ndo mensurados ao justo valor
através dos resultados. As perdas de crédito esperadas baseiam-se na
diferenca entre os fluxos de caixa contratuais que sejam devidos e todos
os fluxos de caixa que o Grupo espera receber, descontados a uma
taxa proxima da taxa de juro efetiva original. Os fluxos de caixa que se
esperam vir a receber incluem os fluxos de caixa resultantes de colaterais
detidos ou de outras garantias de crédito que sejam parte integrante
dos termos contratuais e para as contas a receber de clientes e contas a
receber relativas a contratos com clientes, o Grupo adota a abordagem
simplificada na determinacéo das perdas de crédito esperadas.
Assim, para estas contas, 0 Grupo nao monitoriza altera¢es no risco de
crédito mas, ao invés, reconhece uma perda por imparidade baseada
na perda de crédito esperada ao longo da duragéo do ativo, a cada data
de relato. O Grupo estabeleceu uma matriz de imparidade baseada nos
créditos que foram perdidos no passado, ajustada por fatores prospetivos
especificos dos devedores e do ambiente econémico. Para este efeito, os
saldos de clientes e outros devedores foram segregados tendo em conta
0s respetivos perfis de risco e a antiguidade do incumprimento.
Para os saldos a receber de empresas associadas e participadas,
que ndo sejam considerados parte do investimento financeiro nessas
empresas, a imparidade é avaliada atendendo a critérios de risco. Nos
casos em que o saldo a receber é imediatamente exigivel e a entidade
relacionada tem capacidade de pagar, o risco de incumprimento é
avaliado como sendo muito préximo de zero e, como tal, a imparidade
é zero. Nos casos em que o saldo a receber ndo é imediatamente
exigivel, é avaliado qual o risco de crédito da entidade relacionada e
se este for baixo ou se o prazo for inferior a 12 meses, entéo o Grupo
apenas avalia a probabilidade de ocorrer um incumprimento para 0s
fluxos de caixa que se vencem nos préximos doze meses. Para todas
as outras situacdes e naturezas de saldos a receber, o Grupo adota
a abordagem geral do modelo de imparidade. As perdas de crédito
esperadas sdo reconhecidas em dois estagios. Para as situagées onde
ndo tenha existido um aumento significativo no risco de crédito desde
o reconhecimento inicial, as perdas de crédito esperadas incidem sobre
perdas que possam vir a ser incursas de incumprimentos que sejam

de possivel ocorréncia nos proximos 12 meses; para as situa¢des onde
tenha existido um aumento significativo no risco de crédito desde

o reconhecimento inicial, a perda por imparidade é calculada para
todas as perdas de crédito esperadas ao longo da duragéo do ativo,
independentemente de quando ocorra o incumprimento, de acordo
com as politicas de gestéo de risco divulgadas na Nota 39.

O Grupo considera que um ativo financeiro esta em incumprimento
guando esta vencido a mais de 90 dias.

Porém, em certos casos, 0 Grupo pode também considerar que um
ativo financeiro esta em incumprimento quando exista informacao
interna e externa que indique que é improvavel que o Grupo venha a
receber a totalidade do crédito sem que tenha de acionar as garantias
que possua. Um ativo financeiro é desreconhecido quando ndo ha uma
expectativa razoavel de vir a recuperar os fluxos de caixa contratuais.

2.6.2 PASSIVOS FINANCEIROS

i) Reconhecimento inicial e mensuragéao

Os passivos financeiros séo classificados, no momento de
reconhecimento inicial, como passivos financeiros ao justo valor
através dos resultados, empréstimos, contas a pagar, ou derivados
designados como instrumento de cobertura numa relagéo de
cobertura eficaz.

Todos os passivos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao justo
valor e, no caso dos empréstimos e das contas a pagar, liquido dos
custos de transacdo diretamente atribuiveis.

Os passivos financeiros do Grupo, incluem contas a pagar a
fornecedores e outros credores, empréstimos incluindo descobertos
bancarios, e derivados.

ii) Mensuracdo subsequente
A mensuracdo dos passivos financeiros depende da sua
classificacgéo inicial, como segue:

Passivos financeiros ao justo valor através dos resultados

Passivos financeiros ao justo valor através da demonstragao dos
resultados incluem os passivos financeiros detidos para negociagao

e 0s passivos financeiros que no momento de reconhecimento inicial
foram assim designados e, ainda, 0s passivos financeiros associados a
uma contraprestagéo contingente decorrente de uma concentragao de
atividades empresariais.

Os passivos financeiros sao classificados como detidos para
negociacao se tiverem sido incorridos com a finalidade de serem
recomprados no curto prazo. Esta categoria inclui derivados que nao
sejam designados como sendo instrumentos de cobertura numa
relacdo de cobertura, tal como previsto na IFRS 9. Derivados embutidos
separados sdo também classificados como detidos para negociacéo a
néo ser que sejam considerados instrumentos de cobertura eficazes.
Ganhos e perdas em passivos detidos para negociagao séo registados
na demonstracdo dos resultados.

Os passivos financeiros que séo classificados, no momento de
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reconhecimento inicial, como passivos financeiros ao justo valor sdo
assim designados no momento do reconhecimento inicial apenas se 0s
critérios previstos na IFRS 9 forem satisfeitos.

As opgoes de venda concedidas no ambito de aquisicdes de
participagdes financeiras (ver Nota 2.3) séo classificadas nesta categoria.

Passivos fnanceiros ao custo amortizado

Esta é a categoria mais relevante para o Grupo.

Ap6s o reconhecimento inicial, os empréstimos sdo subsequentemente
mensurados ao custo amortizado através da utilizacdo do método do
juro efetivo. Ganhos e perdas séo registados na demonstracao dos
resultados quando os passivos sdo desreconhecidos e através da
amortizacdo decorrente do método do juro efetivo.

O custo amortizado é calculado tendo em conta qualquer desconto ou
prémio na aquisicéo e os honorarios e outros custos que sejam parte
integral da taxa de juro efetiva. O efeito do juro efetivo é registado nos
gastos financeiros na demonstracéo dos resultados.

Esta categoria geralmente é aplicavel as contas a pagar a fornecedores
e outros credores, e aos empréstimos incluindo empréstimos bancarios,
factoring e descobertos bancarios. Os empréstimos sob a forma de
papel comercial sdo classificados como passivos ndo correntes quando
tém garantia de colocacao por um prazo superior a um ano e é intengao
do Conselho de Administragcdo Executivo utilizar este instrumento de
financiamento por um prazo superior a um ano.

O Grupo contrata operagdes de factoring (Ver 2.6.1. iii) e de confirming
(enquadraveis como reverse factoring agreements) com instituicées
financeiras. Estes acordos séo utilizados para gerir a tesouraria do Grupo,
sendo que os valores das faturas descontadas de clientes (que nao
cumprem com o critério de desreconhecimento) e das faturas adiantadas
aos fornecedores que aderem a estes contratos sdo mantidos no Passivo,
na conta de Outras contas a pagar, sendo os recebimentos/pagamentos
tratados como operacionais, salvo se relativo a juros e comissdes
incorridos que séo apresentados como atividades de financiamento e na
rubrica de Outros gastos financeiros, liquidos.

iii) Desreconhecimento

Um passivo financeiro é desreconhecido quando a obrigacédo
subjacente é satisfeita ou cancelada, ou expira. Quando um passivo
financeiro existente é substituido por outro da mesma contraparte e
com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo
financeiro séo substancialmente modificados, a troca ou modificagao
é tratada como um desreconhecimento do passivo financeiro original e
o reconhecimento de um novo passivo. A diferenca entre os respetivos
valores contabilisticos é reconhecida na demonstragéo dos resultados.
Considera-se que os termos sao substancialmente diferentes se o valor
atual dos fluxos de caixa do passivo financeiro renegociado, incluindo
comissdes, descontados utilizando a taxa de juro efetiva original é pelo
menos 10% diferente do valor atual dos fluxos de caixa remanescentes
do passivo financeiro original.

Se a troca der origem a uma modifica¢@o que néo seja substancial, a

diferenca entre a quantia escriturada do passivo antes da modificacéo
e a quantia escriturada ap6s a modificagao (correspondente ao valor
presente dos fluxos de caixa futuros) é registada na demonstracéo dos
resultados como um ganho ou perda da modificacéo.

2.6.3 COMPENSAGAO DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Ativos financeiros e passivos financeiros séo compensados e 0
respetivo valor liquido é apresentado na demonstracéo da posicéo
financeira consolidada se existir um direito presente de cumprimento
obrigatério para compensar as quantias reconhecidas e existe a
intencéo de ou liquidar numa base liquida, ou realizar o ativo e liquidar
simultaneamente o passivo.

2.6.4 INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Os instrumentos de capital préprio sdo classificados de acordo com

a substéncia contratual, independentemente da forma legal que
assumem. Os instrumentos de capital proprio emitidos pelas empresas
do Grupo séo registados pelo valor recebido, liquido dos custos
suportados com a sua emissao.

As agdes proprias sao contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como
uma dedugéo ao capital proprio.

Os ganhos ou perdas ocorridas na sua alienagdo das agdes proprias
sdo registados em “Outras reservas’, ndo sendo considerados nos
resultados do periodo em que ocorrem.

2.6.5 CUSTOS DE EMPRESTIMOS

O Grupo capitaliza os custos de empréstimos obtidos (custos de juros
e outros incorridos devido a pedidos de empréstimos de fundos) que
sejam diretamente atribuiveis a aquisi¢éo, construgdo ou producéo de
um ativo que se qualifica como parte do custo desse ativo, ou seja, um
ativo que leva necessariamente um periodo substancial de tempo para
ficar pronto para o seu uso pretendido ou para a sua venda. Todos 0s
outros custos de empréstimos obtidos devem ser contabilizados como
um gasto no periodo em que sejam incorridos.

Em 2025, o Grupo Visabeira ndo capitalizou juros de empréstimos obtidos.
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2.7 Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis, com excec¢ao dos ativos das redes da TVCabo Angola
e da TVCabo Mogambique, séo registados ao custo de aquisicao liquido
das respetivas depreciacdes acumuladas e de perdas de imparidade.
Custos subsequentes séo incluidos na quantia escriturada do bem ou
reconhecidos como ativos separados, quando for provavel que beneficios
econdémicos futuros, que excedam o nivel de desempenho originalmente
avaliado do ativo existente, fluirdo para a empresa e o custo do ativo para
a empresa possa ser mensurado com fiabilidade.

Todos os outros dispéndios subsequentes sao reconhecidos como um
gasto no periodo em que sejam incorridos.

Os ativos das redes da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique

sdo mensurados, de acordo com o modelo de revalorizacéo, ou seja,

sdo mensurados ao justo valor a data das revalorizagées menos
qualquer depreciacao acumulada subsequente e perdas por imparidade
acumuladas subsequentes.

As revalorizagdes sao efetuadas com suficiente regularidade para
assegurar que a quantia escriturada nao difira materialmente daquela
que seria determinada pelo uso do justo valor no fim do periodo de relato.
A frequéncia das revalorizaces depende das alteragdes nos justos
valores dos ativos fixos tangiveis que estdo a ser revalorizados.

Quando o justo valor de um ativo revalorizado diferir materialmente

da sua quantia escriturada, é exigida uma nova revalorizagao. Tais
revalorizagGes frequentes sdo desnecessarias para itens do ativo fixo
tangivel apenas com alteragGes insignificantes no justo valor. Em vez
disso, pode ser necessario revalorizar o item apenas a cada trés ou
cinco anos.

Quando a quantia escriturada destes ativos é aumentada como
resultado de uma revalorizag¢éo, o aumento deve ser reconhecido em
outro rendimento integral e acumulado no capital préprio na rubrica de
“Excedentes de revalorizacéo” Contudo, o aumento deve ser reconhecido
na demonstragédo dos resultados até ao ponto em que reverta um
decréscimo de revalorizagdo do mesmo ativo previamente reconhecido
nos lucros ou prejuizos. Se a quantia escriturada de um ativo for
diminuida como resultado de uma revalorizagéo, a diminui¢ao deve ser
reconhecida na demonstracéo dos resultados.

Contudo, a diminuigao deve ser reconhecida em outro rendimento
integral até ao ponto de qualquer saldo credor existente no excedente de
revalorizacéo com respeito a esse ativo. A diminui¢&o reconhecida em
outro rendimento integral reduz a quantia acumulada no capital préprio
com o titulo de excedente de revalorizagao.

E efetuada uma transferéncia anualmente entre a rubrica de “Excedentes
de revalorizacéo” e os resultados transitados que corresponde a
diferenca entre a depreciacdo baseada no valor reavaliado do ativo e a
depreciacdo baseado no seu custo histoérico.

Na data da alienagéo, qualquer reserva de reavaliagdo remanescente é
transferida para os resultados transitados.

Os encargos financeiros relacionados com financiamentos destinados

a produgao/aquisicdo de ativos que exigem um periodo de tempo
substancial para que estejam prontos a ser utilizados sé&o adicionados ao
custo destes ativos.

Depreciacdes

Os terrenos ndo sdo amortizados sendo as depreciagdes dos
restantes bens calculadas sobre os valores de aquisicédo, pelo método
das quotas constantes, com imputa¢éo duodecimal. As taxas anuais
aplicadas refletem satisfatoriamente a vida Gtil econémica dos bens.
Os valores residuais dos bens e as suas vidas Uteis séo reavaliados,

e ajustados caso necessario, a data de cada balango. As taxas de
depreciagao praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas
Gteis estimadas:

2025 2024
Terrenos e recursos naturais 2,50% 2,50%
Edificios € outras 2,00% - 4,00% 2,00% - 4,00%
construcdes
Equipamento béasico 6,25% - 12,50% 6,25% - 12,50%
Eq”'pame”to 10,00% - 25,00% 10,00% - 25,00%

e transporte

Ferramentas e utensilios 4,00% - 25,00% 4,00% - 25,00%
Equipamento administrativo 4,00% - 10,00% 4,00% - 10,00%

2.8 Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem imdveis e terrenos
detidos para auferir rendimento ou valorizagéo de capital, ou ambos,
ndo sendo utilizados na prossecucéo da atividade normal dos negécios.
Inicialmente as propriedades de investimento sdo mensuradas ao custo
de aquisicdo, incluindo os custos da transacéo. Subsequentemente

ao reconhecimento inicial as propriedades de investimento sdo
mensuradas ao justo valor, determinado por referéncia a data de
balanco e refletindo condicdes atuais de mercado. O justo valor é
determinado por entidades independentes devidamente credenciadas e
segundo as metodologias recomendadas internacionalmente.

Ganhos ou perdas resultantes de alteragdes do justo valor das
propriedades de investimento sdo relevadas na demonstracéo dos
resultados no ano em que séo geradas.

As propriedades de investimento sdo desreconhecidas quando as
mesmas forem alienadas ou quando forem retiradas de uso nao sendo
expectavel que beneficios econémicos futuros resultem da sua retirada.
Quaisquer ganhos ou perdas resultantes do desreconhecimento de
propriedades de investimento sdo reconhecidos na demonstragéo de
resultados nesse ano.

Os custos incorridos com propriedades de investimento em utilizacéo,
nomeadamente manutencoes, reparagfes, seguros e impostos sobre
propriedades, sdo reconhecidos nos resultados consolidados do
periodo a que respeitam.

A transferéncia para, ou de, propriedades de investimento deve ser feita
quando, e apenas quando, houver uma alteragdo no seu uso.

Numa transferéncia de propriedades de investimento escriturada pelo
justo valor para propriedade ocupada pelo dono, o custo considerado
da propriedade para subsequente contabilizagéo deve ser o seu justo
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valor a data da alteragéo de uso.

Se uma propriedade ocupada pelo dono se torna numa propriedade

de investimento que seja escriturada pelo justo valor, o Grupo utiliza os
mesmos principios contabilisticos que aplica aos ativos fixos tangiveis,
até a data da alteragéo de uso.

Se um ativo inicialmente reconhecido nos inventarios é posteriormente
considerado como propriedade de investimento apo6s ter sido
determinada a sua alteracéo de uso, qualquer diferenca entre o justo
valor da propriedade nessa data e a sua quantia escriturada anterior é
reconhecida nos lucros ou prejuizos do exercicio. Se o Grupo inicia o
desenvolvimento ou a construgédo de um imével com a intencéo de o
vender, este deve ser transferido para inventarios. Se essa propriedade
for mensurada ao justo valor, essa transferéncia devera ser mensurada
ao justo valor na data da transferéncia e esse sera o custo considerado
para o registo da propriedade em inventarios.

2.9 Locacoes

O Grupo avalia, no inicio de cada acordo, se o acordo &, ou contém, uma
locagdo. Isto &, se transmite o direito de controlar o uso de um ativo

ou ativos especificos por um determinado periodo de tempo em troca
de uma contrapartida. Para se concluir que um contrato transmite o
direito de controlar o uso de um ativo identificavel por um determinado
periodo de tempo, o Grupo avalia se possui cumulativamente o i) direito
de obter substancialmente todos os beneficios econémicos derivados
do uso do ativo em causa e ii) o direito de direcionar o seu uso.do uso
do ativo em causa; e ii) o direito de direcionar o seu uso.

GRUPO COMO LOCATARIO

O Grupo aplica 0 mesmo método de reconhecimento e mensuragao a
todas as locacdes, exceto para as locagdes de curto prazo e locagoes
associadas a ativos de baixo valor.

O Grupo reconhece um passivo relativo aos pagamentos da locagéo e
um ativo identificado como direito de uso do ativo subjacente.

|. Ativos sob direito de uso

A data de inicio da locacao (isto é, data a partir da qual o ativo esta
disponivel para uso), o Grupo reconhece um ativo relativo ao direito de
uso. Os “Ativos sob direito de uso” sdo mensurados ao custo, deduzido
das depreciacdes e perdas por imparidade acumuladas, ajustado pela
remensuracao do passivo da locacéo. O custo compreende o valor inicial
da responsabilidade de locagéo ajustado por quaisquer pagamentos

de locagao feitos em ou antes da data de inicio, além de quaisquer
custos diretos iniciais incorridos, assim como uma estimativa dos custos
de desmantelamento e remogéo do ativo subjacente (caso aplicavel),
deduzido de qualquer incentivo concedido (caso aplicavel).

O ativo sob direito de uso é depreciado utilizando o método de
depreciacao linear, com base na sua vida Util ou no prazo da locacéo, dos
dois 0 mais baixo.

Se a propriedade do ativo se transmitir para o Grupo no final do prazo da
locagéo, ou o custo incluir uma opgéo de compra, as depreciagcdes sao
calculadas tendo em conta a vida Util estimada do ativo.

Os Ativos sob direito de uso sdo ainda sujeitos a perdas por imparidade.

II. Passivos da locagao

A data de inicio da locacéo, o Grupo reconhece um passivo mensurado
ao valor presente dos pagamentos de rendas a efetuar ao longo do
acordo. Os pagamentos de locacéo incluidos na mensuragdo do passivo
de locacao incluem os pagamentos fixos, deduzidos de quaisquer
incentivos ja recebidos (caso aplicavel) e pagamentos variaveis
associados a um indice ou taxa. Os pagamentos incluem ainda, caso
aplicavel, o prego de exercicio de uma opgdo de compra, que sera
exercida pelo Grupo com uma certeza razoavel, e pagamentos de
penalizacdes por terminar o contrato, se 0s termos da locacéo refletirem
a opcéo de exercicio do Grupo.

O passivo da locagéo é mensurado pelo custo amortizado, utilizando

0 método do juro efetivo, sendo remensurado quando se verificam
alteragdes nos pagamentos futuros derivados de uma alteragcéo da

taxa ou indice, bem como das possiveis modificagGes dos contratos de
locacéo. Quando o passivo de locacao é remensurado, o direito de uso
do ativo é ajustado em igual montante, exceto se a sua quantia ja se
encontrar reduzida a zero, sendo nesse caso registado um ganho/ perda
na demonstracéo dos resultados.

Pagamentos variaveis que nédo estejam associados a quaisquer indices
ou taxas sdo reconhecidos como gasto do exercicio, no exercicio em que
ocorre o evento ou condi¢&o que leva ao pagamento.

Para o célculo do valor presente dos pagamentos futuros da locagéo,

0 Grupo usa a sua taxa de juro incremental a data de inicio da locacéo,
uma vez gque a taxa de juro implicita ao contrato ndao é prontamente
determinavel. Ap6s essa data, 0 montante do passivo da locagéo é
aumentado por acréscimo de juros e reduzido por pagamentos de rendas
efetuados. Adicionalmente, o valor é remensurado se ocorrer alguma
alteracd@o nos termos do acordo, no valor das rendas (e.g., alteracdes
dos pagamentos futuros causadas por uma alteragéo de um indice ou
taxa utilizados para determinar esses pagamentos) ou uma alteragcao da
avaliacdo de uma opc¢éo de compra associada ao ativo subjacente.

lIl. Locagdes de curto prazo e locagdes de baixo valor

O Grupo aplica a isencdo de reconhecimento as suas locagdes de curto
prazo de ativos (i.e., locagdes com prazos de 12 meses ou inferiores e ndo
contém uma opcéo de compra). O Grupo aplica igualmente a isencéo

de reconhecimento a locacdes de ativos considerados de baixo valor. Os
pagamentos de rendas de locacdes de curto prazo e de baixo valor séo
reconhecidos como gasto do exercicio, ao longo do periodo da locagéo.
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GRUPO COMO LOCADOR

As locagdes nas quais 0 Grupo néo transfere substancialmente todos os
riscos e vantagens inerentes a propriedade de um ativo séo classificadas
como locacdes operacionais. Os rendimentos auferidos através de
rendas sdo contabilizados, em linha reta, durante o periodo da locagéo e
sdo apresentados no rédito, devido a sua natureza operacional.

Custos iniciais diretamente relacionados com a negociacéo e
angariagdo dos leasings sdo adicionados ao valor contabilistico do ativo
e séo registados como gastos durante o periodo de vida da locacéo

na mesma cadéncia das rendas auferidas. As rendas contingentes sao
reconhecidas apenas quanto o direito é estabelecido.

A duracéo da locagéo é a soma do periodo durante o qual a locagédo
nao pode ser cancelada com um periodo adicional que esteja previsto
o locatério ter a opgao de manter a locagéo e, no inicio do contrato, o
Grupo tem uma certeza razoavel que o locatério a va exercer.

Quantias a receber dos locatéarios por cesséo contratual ou por
compensacgdes em desvalorizagfes patrimoniais séo registadas

na demonstragdo dos resultados quando o direito a receber

estiver estabelecido.

Ganhos relativos a despesas comuns redebitadas aos locatarios sédo
registados no periodo no qual a compensacéo diz respeito. Fees de
gestao e servigo sdo incluidos como Rendimentos de rendas, sem
considerar os respetivos custos, porque o Grupo considera que atua
como principal e ndo como agente nesta situagao.

2.10 Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados pelo custo de aquisicéo,
deduzido das amortizages acumuladas e de perdas de imparidade.

As amortizac¢Bes sdo calculadas sobre os valores de aquisicéo, pelo
método das quotas constantes, com imputacdo duodecimal, pelo seu
periodo de vida Gtil (geralmente 3 anos).

Custos com ativos intangiveis gerados internamente e marcas proprias séo
registados em resultados do exercicio na medida em que séo incorridos.
As despesas de investigacao, efetuadas na procura de novos
conhecimentos técnicos ou cientificos ou na busca de solugdes
alternativas, séo reconhecidas em resultados quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento séo capitalizadas quando for
demonstravel a exequibilidade técnica do produto ou processo em
desenvolvimento e o Grupo tiver intengéo e capacidade de completar o
seu desenvolvimento e iniciar a sua comercializa¢do ou o0 seu uso.

No ambito das concentragcdes de atividades empresariais séo
identificados ativos intangiveis relativos a order backlog, os quais sdo
amortizados em linha reta durante o periodo previsto para a execugéo
dos contratos identificados, e “carteira de clientes’, 0s quais sao
amortizados de acordo com o nimero de anos que se estima manter a
carteira de clientes.

2.11 Imparidade de ativos tangiveis e intangiveis

Os ativos que ndo tém uma vida Util definida néo estéo sujeitos a
amortizacdo, mas estéo sujeitos a testes de imparidade anuais.

Para aqueles que, tendo uma vida util definida, estéo sujeitos a
amortizacdes, realizam-se também testes de imparidade sempre que
as circunstancias se alteram e o valor pelo qual se encontra escriturado
possa nao ser recuperavel.

Uma perda por imparidade é a quantia pela qual a quantia escriturada
de um ativo excede a sua quantia recuperavel.

A quantia recuperavel é a mais alta de entre o preco de venda liquido
de um ativo (justo valor — custos de venda) e o seu valor de uso, o qual
decorre dos fluxos de caixa futuros atualizados com base em taxas de
desconto antes de imposto que reflitam o valor atual do capital e o risco
especifico do(s) ativo(s) em causa.

Para a determinacéo do valor recuperavel, os ativos sédo analisados
individualmente ou agrupados aos mais baixos niveis para os quais sdo
identificados separadamente como unidades geradoras de fluxos de
caixa. Uma unidade geradora de caixa (UGC) é o grupo mais pequeno
de ativos que inclui o ativo e que gera influxos de caixa provenientes
do uso continuado, que sejam em larga medida independentes dos
influxos de caixa de outros ativos ou grupos de ativos.

Sempre que o valor contabilistico do ativo é superior ao seu

valor recuperavel é reconhecida uma perda por imparidade na
demonstragéo de resultados do periodo a que se refere. Se esta perda
for subsequentemente revertida, o valor contabilistico do ativo é
atualizado em conformidade mas nunca poder-se-a tornar superior ao
valor que estaria reconhecido caso a perda por imparidade néo tivesse
sido registada. A reversédo da imparidade é também reconhecida na
demonstragéo de resultados do periodo a que se refere.

2.12 Inventarios

Os inventarios séo valorizados ao menor, de entre o custo e o valor
realizavel liquido. O valor realizavel liquido corresponde ao preco de
venda deduzido dos custos estimados para terminar a produgéo do
bem e correspondentes custos de venda.

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo - encontram-se
registadas ao custo de aquisigao, utilizando-se o custo médio
ponderado como método de custeio. Também inclui terrenos para
futuros empreendimentos imobiliarios que se encontram valorizadas ao
preco de aquisicdo acrescido das despesas de compra, o qual é inferior
ao respetivo preco de mercado.

Produtos acabados e em curso - foram valorizados ao custo,

de acordo com o seu “custo standard” de producéo. Os custos de
producdo incluem o custo da matéria-prima incorporada, méao-de-

obra direta e gastos gerais de fabrico. A estrutura de céalculo do

custeio esta suportada pelo sistema informatico — “SAP” tendo por
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base “listas técnicas” (sumario estruturado dos componentes que
formam um produto) e “roteiros” (descricéo das operacdes que devem
ser executadas e em que ordem para produzir um produto) de cada
produto, que contém os dados mestre essenciais para o planeamento,
controlo de producéo e custeio industrial do produto, acrescentando
valor a medida que o produto passe pelas diversas etapas até a sua
conclusdo. O célculo do custo standard tem por base a estrutura de
custos necessaria para a utilizacdo normal da capacidade de producéo
instalada nas diversas unidades fabris, sendo excluidos os custos de
inatividade e de reestruturacdo. Pontualmente sé@o efetuadas revisées
no caso de existirem alteracdes significativas na estrutura do produto. O
Grupo procede a andlise periddica da imparidade dos seus inventarios
de forma a reduzir o seu valor ao seu valor realizavel, com base, quer
no seu precgo estimado de venda, quer na sua rotacdo. Relativamente

a este Ultimo fator, o Grupo estrutura principalmente os seus produtos
entre “Produtos de linha” e “Produtos fora de linha’, tendo definido
critérios objetivos de imparidade atendendo a sua evolucéo histoérica,
natureza, tipologia e rotagao, critérios esses aprovados e monitorizados
pelo Conselho de Administragao.

Para além disso, correspondem a fragdes de edificios para venda em
empreendimentos concluidos e os produtos em curso, encontram-se
valorizados ao custo de producéo, o qual é inferior ao respetivo

valor de mercado. O custo de produgao inclui o custo das matérias-
primas incorporadas, mao-de-obra direta e indireta, subcontratos,
outros custos variaveis e fixos e encargos financeiros. Os encargos
financeiros considerados correspondem aos custos reais dos
empréstimos incorridos em contratos de financiamento que referem
explicitamente o empreendimento, até ao ponto em que seja razoavel
face a nivel da aplicacéo.

As mercadorias estéo valorizadas ao pre¢co médio de aquisigao,
incluindo custos de transporte e armazenagem.

O valor da variacéo de producéo dos produtos acabados e dos
produtos e trabalhos em curso é apresentado conjuntamente com o
custo das vendas e das prestacdes de servicos.

2.13 Provisoes

S&o constituidas provisdes no balanco sempre que o Grupo tem uma
obrigacgao presente (legal ou implicita) resultante de um acontecimento
passado e sempre que é provavel que uma diminuigdo, razoavelmente
estiméavel, de recursos incorporando beneficios econémicos sera
exigida para liquidar a obrigacéo.

* Reestruturacdo: Uma provisdo para reestruturagéo é relevada apos
aprovacao formal de uma operacao de reestruturacgao, e esta tenha
sido iniciada ou tornada publica. Os custos operacionais ndo devem
ser considerados no valor da proviséo.

» Contratos onerosos: Uma provisdo para contratos onerosos é
reconhecida quando os beneficios expectaveis da consecugao
do contrato séo inferiores aos custos decorrentes da obrigagao
imposta por este.

As provis@es para os custos de desmantelamento, remogéo de ativos e
restauracao do local s&o reconhecidas quando os bens comegam a ser
utilizados e se for possivel estimar a respetiva obrigagao com fiabilidade.
O montante da provisao reconhecida corresponde ao valor presente
da obrigacéo, sendo a atualizagéo financeira registada em resultados
como custo financeiro na rubrica de “Juros liquidos”

Um passivo contingente reconhecido no @mbito de uma concentragao
de atividades empresariais € inicialmente reconhecido ao justo valor.
Ap6s o reconhecimento inicial e até o passivo ser liquidado, cancelado
ou expirar, € mensurado um passivo contingente reconhecido numa
concentragéo de atividades empresariais pelo valor mais alto entre

a quantia que seria reconhecida de acordo com a IAS 37 e a quantia
inicialmente reconhecida menos, quando apropriado, a amortiza¢do
cumulativa reconhecida de acordo com a norma do Rédito.

As provisfes sdo revistas e atualizadas na data de balanc¢o, de modo a
refletir a melhor estimativa, nesse momento, da obrigacéo em causa.

2.14 Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes (fora do &mbito de uma concentracdo de
atividades empresariais) ndo séo reconhecidos nas demonstraces
financeiras consolidadas, sendo os mesmos divulgados nas notas as
demonstrac@es financeiras, a menos que a possibilidade de um ex-fluxo de
fundos seja remota, caso em que n&o séo objeto de divulgacéo.

Os ativos contingentes nédo sao reconhecidos, e apenas séo divulgados
quando é provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

2.15 Impostos sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento é calculado com base nos resultados
tributaveis das empresas incluidas na consolidagéo e considera a
tributacéo diferida.

O Grupo Visabeira encontra-se abrangido pelo regime especial de
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tributacdo dos grupos de sociedades, estabelecido ao nivel da NCFGest,
SA, 0 qual abrange todas as empresas em que esta participa, direta
ou indiretamente, em pelo menos 75% do respetivo capital e que,
simultaneamente, sédo residentes em Portugal e tributadas em sede de
Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas (IRC).
As restantes empresas participadas, ndo abrangidas pelo regime especial
de tributacdo dos grupos de sociedades em Portugal, sdo tributadas
individualmente, com base nas respetivas matérias coletaveis e nas taxas
de imposto aplicaveis.
O imposto diferido é calculado, com base no método da responsabilidade
de balanco, sobre as diferengas temporarias entre os valores
contabilisticos dos ativos e passivos e a respetiva base de tributagéo.
S&o reconhecidos impostos diferidos ativos sempre que existe razoavel
seguranca de que serdo gerados lucros fiscais futuros contra os quais a
reversdo de diferencas temporérias dedutiveis existentes, os prejuizos
fiscais e os créditos fiscais podem ser usados. Os impostos diferidos
ativos sao revistos anualmente e reduzidos sempre que deixe de ser
provavel que os mesmos possam ser utilizados.
Na&o séo calculados impostos diferidos sobre as diferencas de
consolidagéo e sobre as diferengas temporarias no reconhecimento
inicial de um ativo e passivo quando as mesmas ndo afetam o resultado
contabilistico, nem o fiscal.
Também néo séo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas
temporérias associadas aos investimentos em associadas e interesses
em empreendimentos conjuntos por se considerar que se encontram
satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condicdes:

* O Grupo é capaz de controlar a tempestividade da reversao

da diferenca temporaria; e

« E provavel que a diferenca temporaria n&o se reverta no futuro previsivel.

A base tributavel dos ativos e passivos é determinada por forma a
refletir as consequéncias de tributacéo decorrentes da forma como

o Grupo espera, a data do balanco, recuperar ou liquidar a quantia
escriturada dos seus ativos e passivos, tendo por base decisdes do
ponto de vista fiscal substancialmente implementadas na data de
demonstrag@es financeiras consolidadas.

O montante de imposto a incluir quer no imposto corrente, quer no
imposto diferido que resulte das transagdes ou eventos reconhecidos em
reservas, € registado diretamente nestas mesmas rubricas, ndo afetando o
resultado do exercicio.

Os impostos diferidos séo determinados pelas taxas fiscais (e leis)
decretadas ou substancialmente decretadas na data do balanco e que se
espera que sejam aplicaveis no periodo de realizagdo do imposto diferido
ativo ou de liquidac&o do imposto diferido passivo.

2.16 Beneficios a empregados

2.16.1 PROVISOES PARA PENSOES DE REFORMA
—PLANO DE BENEFICIOS DEFINIDOS

Algumas empresas do Grupo, nomeadamente as empresas do Grupo
Vista Alegre, possuem esquemas de pensdes atribuidos a antigos
funcionarios, na forma de um plano de beneficio definido, sendo este
um plano de pensdes que define 0 montante de beneficio de pensédo
que um empregado ira receber na reforma, normalmente dependente
de um ou mais fatores, como a idade, anos de servigo e remuneragao.
O Grupo tem em vigor varios planos de beneficios de reforma, uns a
cargo do Grupo e outros a cargo da Futuro/Grupo Montepio.

O passivo reconhecido no balancgo relativamente ao plano de
beneficios definidos é o valor presente da obrigagdo do beneficio
definido a data de balango. A obrigacéo do plano de beneficios
definidos é calculada anualmente por atuarios independentes,
utilizando o método do crédito da unidade projetada. O valor
presente da obrigagdo do beneficio definido é determinado pelo
desconto das saidas de caixa futuras, utilizando a taxa de juro de
obrigacdes de elevada qualidade denominadas na mesma moeda em
que os beneficios serdo pagos e com termos de maturidade que se
aproximam dos da responsabilidade assumida.

Todos o0s ganhos e perdas atuariais resultantes de ajustamentos

em funcao da experiéncia e alteracdes nas premissas atuariais sao
reconhecidos diretamente no capital proprio e apresentados em
outros rendimentos integrais no periodo em que ocorrem, ndo sendo
reclassificados nos resultados subsequentemente.

Os custos financeiros liquidos e os rendimentos decorrentes dos
ativos do plano sé@o reconhecidos nos resultados.

Os custos financeiros séo calculados aplicando a taxa de desconto ao
passivo de beneficio definido ou ativo. O Grupo reconhece os custos
de servigos correntes, passados, 0s ganhos e perdas nos cortes e ou
liquidag6es, bem como os custos financeiros liquidos na rubrica de
“Gastos com o Pessoal’

Os custos de servi¢os passados sdo imediatamente reconhecidos
em resultados, exceto se as alteragdes no plano de pensdes séo
condicionadas pela permanéncia dos empregados em servi¢co

por um determinado periodo de tempo (o periodo que qualifica

para o beneficio). Neste caso, os custos de servigos passados sdo
amortizados numa base de linha reta ao longo do periodo em causa.
Os ganhos e perdas gerados por um corte ou uma liquidacéo de

um plano de pensdes de beneficios definidos séo reconhecidos nos
resultados do exercicio em que o corte ou a liquidagdo ocorre. Um
corte ocorre quando se verifica uma reducéo material no nimero de
empregados ou o plano é alterado para que os beneficios definidos
sejam reduzidos, com efeito material, originando assim uma reducéo
nas responsabilidades com o plano.
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2.16.2 CESSACAO DE EMPREGO

Os beneficios de cessacao de emprego sdo devidos para pagamento
guando ha cessagao de emprego antes da data normal de reforma
ou quando um empregado aceita sair voluntariamente em troca
destes beneficios. O Grupo reconhece estes beneficios quando se
pode demonstrar estar comprometido a uma cessagéo de emprego
de funcionarios atuais, de acordo com um plano formal detalhado
para a cessacao e nao exista possibilidade realista de retirada ou
estes beneficios sejam concedidos para encorajar a saida voluntaria.
Sempre que os beneficios de cessagdo de emprego se vengam a mais
de 12 meses apds a data do balanco, eles sdo descontados para o seu
valor atual.
Os beneficios de cessagéo de emprego séo reconhecidos no
momento imediatamente anterior:

i) a gue compromisso na sua atribuicdo ndo possa ser retirado; e

if) uma proviséo por reestruturacéo seja constituida de acordo com a

IAS 37.

2.16.3 FERIAS, SUBSIDIO DE FERIAS, PREMIOS E OUTROS

De acordo com a lei laboral dos diversos paises, as responsabilidades
do Grupo Visabeira relativas ao direito de férias anuais dos seus
colaboradores, subsidios de férias e outros direitos adquiridos no

ano anterior ao seu pagamento sao registadas quando incorridas,
independentemente do momento do seu pagamento, e sdo refletidas
na rubrica de “Outras contas a pagar”

2.16.4 PENSOES

Os compromissos da empresa em termos de indemnizagées por
reforma séo calculados para determinar o valor presente das suas
obrigagdes de beneficios definidos e respetivo custo do servigo
corrente e, quando aplicavel, o custo dos servigos passados.

O Método da Unidade de Crédito Projetada (também conhecido
como método de beneficios acrescidos com pro-rata do servigo ou
como método beneficio/anos de servigo) vé cada periodo de servico
como dando origem a uma unidade adicional do direito do beneficio
e mensura cada unidade separadamente para construir a obrigacdo
final. Estas responsabilidades s&o reconhecidas na Demonstragdo da
posicao financeira consolidada na rubrica “Provis6es para outros riscos
e encargos”

2.17 Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de “caixa e equivalentes de caixa” inclui numerario, depdsitos
a ordem e aplicacdes de tesouraria, com prazo de vencimento curto e
gue sdo mobilizaveis rapidamente sem risco significativo de alteragdo
de valor. Para efeitos de demonstracéo de fluxos de caixa, a rubrica
“Caixa e equivalentes de caixa’, inclui também os descobertos
bancérios incluidos na demonstracéo consolidada da posicéo financeira
na rubrica de “Empréstimos bancarios’, e os ativos financeiros detidos
para negociacéo.

2.18 Trabalhos para a propria empresa

Os custos internos (por exemplo: méo de obra, materiais, transportes)
incorridos na producéo de ativos tangiveis e inventarios sdo objeto de
capitalizacdo, apenas quando preenchidas as seguintes condicdes:
* 0s ativos sdo identificaveis e mensuraveis de forma fiavel;
« existe forte probabilidade de que venham a gerar beneficios
econémicos futuros.
Nao séo reconhecidas quaisquer margens geradas internamente.

2.19 Especializacao de exercicios

Genericamente, 0s proveitos e 0s custos séo registados de acordo

com o principio da especializacéo de exercicios, pelo qual as receitas

e despesas sdo reconhecidas na medida em que sdo geradas,
independentemente do momento em que séo recebidas ou pagas. As
diferencas, entre 0s montantes recebidos e pagos e as correspondentes
receitas e despesas geradas, sdo registadas na demonstracdo
consolidada da posigéo financeira nas rubricas de “Outros ativos
correntes” e “Outros passivos correntes’, respetivamente.

2.20 Subsidios

Os subsidios s6 sdo reconhecidos quando recebidos ou apds existir
seguranca de que as entidades do Grupo cumprira as condicdes a
eles associadas.

Os subsidios ao investimento sdo incluidos na rubrica de Outros
passivos ndo correntes e o proveito subjacente é reconhecido em
guotas constantes ao longo da vida Gtil estimada dos ativos associados.
Os subsidios atribuidos para apoiar a¢des de formagéo e investimento
séo reconhecidos na demonstracédo dos resultados ao mesmo tempo
em que o Grupo incorre nos gastos elegiveis e sdo apresentados na
linha de “Outros proveitos”
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2.21 Amensuracao ao justo valor

O Grupo mensura alguns dos seus ativos financeiros, alguns dos seus
ativos néo financeiros, como as propriedades de investimento, as redes
da TVCabo e os derivados, ao justo valor a data de referéncia das
demonstragdes financeiras.

A mensuracéo do justo valor presume que o ativo ou passivo é trocado
numa transagao ordenada entre participantes do mercado para

vender o ativo ou transferir o passivo, na data de mensuracéo, sob as
condig@es atuais de mercado.

A mensuracéo do justo valor é baseada no pressuposto de que a
transacao de vender o ativo ou transferir o passivo pode ocorrer no
mercado principal do ativo e do passivo, ou, ha auséncia de um mercado
principal, presume-se que a transagao aconte¢a no mercado mais
vantajoso. Este é o que maximiza o valor que seria recebido na venda do
ativo ou minimiza o valor que seria pago para transferir o passivo, depois
de considerar os custos de transacgao e os custos de transporte.

Devido ao facto de diferentes entidades e os diferentes negécios dentro
de uma Unica entidade poderem ter acesso a diferentes mercados,

0 mercado principal ou 0 mais vantajoso para 0 mesmo ativo ou
passivo pode variar de uma entidade para outra, ou até mesmo entre
negécios dentro de uma mesma entidade, mas pressupde-se que estao
acessiveis ao Grupo.

A mensuragao do justo valor utiliza premissas que participantes

do mercado utilizariam na defini¢céo do precgo do ativo ou passivo,
assumindo que os participantes de mercado utilizariam o ativo de modo
a maximizar o seu valor e utilizacéo.

O Grupo utiliza as técnicas de avaliagdo apropriadas as circunstancias
e para as quais existam dados suficientes para mensurar o justo

valor, maximizando a utilizagdo de dados relevantes observaveis e
minimizando a utilizacédo de dados nao observaveis.

Todos os ativos e passivos mensurados ao justo valor ou para 0s

quais a sua divulgacéo é obrigatéria séo classificados segundo uma
hierarquia de justo valor, que classifica em trés niveis os dados a utilizar
na mensuracao pelo justo valor, detalhados abaixo:

Nivel 1 - Precos de mercado cotados, nédo ajustados, em mercados
ativos para ativos ou passivos idénticos, que a entidade pode aceder na
data de mensuracéo;

Nivel 2 - Técnicas de valorizacao que utilizam inputs que ndo sendo
cotados, sdo direta ou indiretamente observaveis para o ativo ou passivo;

Nivel 3 — Técnicas de valorizagao que utilizam inputs ndo baseados

em dados de mercado observaveis, ou seja, baseados em dados
nao-observaveis relativamente ao ativo ou passivo. Os dados nédo
observaveis devem ser utilizados para mensurar pelo justo valor na
medida em que ndo existam dados observaveis relevantes, permitindo
assim contemplar situagées em que existe pouca ou nenhuma atividade
de mercado no que respeita ao ativo ou passivo a data da mensuragao.

No entanto, o objetivo da mensuragao pelo justo valor permanece o
mesmo, ou seja, um preco de saida a data da mensuracao na perspetiva
de um participante no mercado que é detentor do ativo ou devedor do
passivo. Assim, os dados néo observaveis devem refletir os pressupostos
que os participantes no mercado considerariam ao aprecar o ativo ou
passivo, incluindo pressupostos sobre o risco.

A mensuracéo do justo valor é classificada integralmente no nivel
mais baixo (dados ndo observaveis) da hierarquia do justo valor
correspondente ao input que é mais significativo para a mensuracao
como um todo.

2.22 Transacdes em moeda diferente do euro

A moeda funcional e de apresentagéo do Grupo é o euro.

Os ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira, para
0s quais ndo héa acordos de fixagdo de cambio, séo convertiveis para
euros utilizando-se as taxas de cambio vigentes na data do balancgo.
As diferencgas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, que resultam da
comparacao entre as taxas de cambio em vigor na data das transacdes
e as vigentes na data das cobrancas, dos pagamentos, ou a data do
balanco, sdo registadas como proveitos e custos na demonstragéo de
resultados, exceto no que respeita as diferengas de cambio provenientes
da conversdo cambial de saldos de empréstimos que na pratica se
constituam como uma extenséo de investimentos financeiros no
estrangeiro e cujo reembolso ndo seja previsivel num futuro préximo, as
quais sdo registadas no capital préprio, até a alienagdo do investimento,
momento em que séo transferidos para os resultados do exercicio.

Os ativos e passivos ndo monetarios denominados em moeda
estrangeira e registados ao custo sdo convertidos para a moeda oficial
de cada filial, utilizando para o efeito a taxa de cambio em vigor na data
em que foram adquiridos.

Os ativos e passivos ndo monetarios denominados em moeda
estrangeira e registados ao justo valor séo convertidos para a moeda
oficial de cada filial, utilizando para o efeito a taxa de cambio em vigor
na data em que o justo valor foi determinado.

A conversdo de demonstracgdes financeiras de empresas subsidiarias e
associadas expressas em moeda estrangeira é efetuada considerando
as seguintes taxas de cambio:

» Taxa de cambio vigente a data do balanco para a converséao dos ativos
e passivos;

» Taxa de cambio média do periodo para a conversao das rubricas da
demonstracao dos resultados, exceto no caso de subsidiarias situadas
em economias hiperinflacionérias, para as quais é usada a taxa de
cambio vigente a data do balanco;

» Taxa de cambio média do periodo para a conversao dos fluxos de
caixa (nos casos em que essa taxa de cambio se aproxime da taxa real,
sendo que para os restantes fluxos é utilizada a taxa de cambio da
data das operagdes);
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O goodwill relativo a investimentos em empresas sediadas no
estrangeiro, adquiridas apds 1 de janeiro de 2005, encontra-se registado
na moeda de reporte dessas empresas, sendo convertido para euros a
taxa de cambio em vigor na data de balanco.

As diferencas de cdmbio originadas na conversao para euros das
demonstragdes financeiras de empresas subsidiarias e associadas
expressas em moeda estrangeira sdo incluidas no capital préprio, na
rubrica de Reservas de conversdo cambial. Na alienacéo de participacdes
financeiras em subsidiérias residentes no estrangeiro, as diferengas
cambiais associadas a participagao financeira previamente registadas
em reservas séo reconhecidas em resultados.

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, os ativos e passivos expressos em
moeda estrangeira foram convertidos para euros com base nas seguintes
taxas de cambio:

TAXA DE CAMBIO DE FECHO

2025 2024 Cédigo Designagao
1.069,52 949,48 AON Kwanza Angolano
75,01 66,79 MT Metical Mocambicano
617 6,45 BRL Real Brasileiro

747 746 DKK Coroa Dinamarquesa

118 104 uUsD US Délar
0,87 0,83 GBP Libra Esterlina

Nos exercicios de 2025 e 2024, as demonstragdes de resultados
das empresas subsidiarias expressas em moeda estrangeira foram
convertidas com base nas seguintes taxas de cambio:

TAXA DE CAMBIO MEDIA

2.23 Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos entre a data da demonstracéo da posi¢cao
financeira e a data em que as demonstracdes financeiras sao
autorizadas para emissédo que proporcionem informacéo adicional
sobre condigdes que existiam a data da demonstracgédo da posigao
financeira sao refletidos nas demonstrag@es financeiras consolidadas.
Os eventos ocorridos entre a data da demonstracéo da posi¢cao
financeira e a data em que as demonstracdes financeiras sao
autorizadas para emissé@o que proporcionem informagéo sobre
condicdes que ocorram ap6s a data da demonstragédo da posigao
financeira, se materiais, sdo divulgados nas notas as demonstragées
financeiras consolidadas.

2025 2024 Cédigo Designagéao
1.036,27 94475 AON Kwanza Angolano
72,27 69,21 MT Metical Mocambicano
5795 5388 BRL Real Brasileiro
746 746 DKK Coroa Dinamarquesa
113 108 uUsD US Délar
0,86 0,84 GBP Libra Esterlina
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2.24 Reconciliacdo das medidas alternativas de desempenho

Apresenta-se de seguida uma tabela a reconciliar as medidas de desempenho referidas no relatério gestdo e nas demonstragées financeiras que

ndo sejam de leitura direta nas demonstracdes financeiras primarias.

RELATORIO DE GESTAO E NOTAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Volume de neg6cios

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Vendas + Prestacdes de servigos

Margem bruta

Volume de negdcios - Custo das mercadorias vendidas e das matérias
consumidas- Subcontratos

EBITDA

Resultado operacional (s/ dep. e amortiz., provis@es e var. valor de
propriedades de investimento)

EBITDA recorrente

EBITDA - Resultado ndo recorrente*

Resultados operacionais

EBITDA -Variagé&o do justo valor de propriedades de investimento-
Depreciagdes e amortizagdes - Provisdes e perdas por imparidade

Resultados operacionais recorrente

Resultados operacionais - Resultado néo recorrente*

Divida liquida

Empréstimos remunerados de longo prazo + Empréstimos
remunerados de curto prazo + Passivo de locagéo + Factoring +
Confirming + Desconto de remessas documentarias + Express Bill —
Caixa e equivalentes de Caixa

Divida financeira liquida

Empréstimos remunerados de longo prazo + Empréstimos
remunerados de curto prazo+ Passivo de locagéo — Caixa e
equivalentes de Caixa -Ativos financeiros**

Divida financeira liquida/EBITDA

Divida financeira liquida / EBITDA

Gearing ratio

Divida liquida / Total do capital préprio

Outros gastos financeiros, liquidos

Outros ganhos financeiros + Outros gastos financeiros

*Q resultado ndo recorrente ascende em 2025 a 2,3 milhdes de euros (7,8 milhdes de euros em 2024) e respeita, maioritariamente, a custos
incorridos na aquisicéo de subsidiarias e a custos com projetos corporativos pontuais, registados na linha de Fornecimentos e servigos externos.
A referéncia a indicadores “Pr6-forma” diz respeito a indicadores financeiros que consolidam os indicadores financeiros das subsidiarias Verita e
Sargent Electric como se tivessem sido adquiridas em 1 de janeiro de 2024 e da subsidiaria TerUsus como se tivesse sido adquirida em 1 de janeiro

de 2025 (ver Nota 8).
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3. Julgamentos e estimativas

Na preparagao das demonstracgdes financeiras consolidadas de acordo
com as IFRS, o Conselho de Administracé@o Executivo do Grupo Visabeira
utiliza estimativas e pressupostos que afetam a aplicacéo de politicas e
montantes reportados. As estimativas e julgamentos sdo continuamente
avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados e outros
fatores, incluindo expectativas relativas a eventos futuros considerados
provaveis face as circunstancias em que as estimativas sdo baseadas ou
resultado de uma informacé&o ou experiéncia adquirida. As estimativas
contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstraces
financeiras consolidadas sdo como segue:

a) Analise de imparidade do goodwiill

O Grupo testa anualmente o goodwill com o objetivo de verificar se

0 mesmo esta em imparidade. Os valores recuperaveis das unidades
geradoras de caixa foram determinados com base na metodologia do
valor em uso. A utilizacdo deste método requer a estimativa de fluxos
de caixa futuros provenientes das operag6es de cada unidade geradora
de caixa e a escolha de uma taxa de desconto apropriada.

b) Valorizagéo e vida Gtil de ativos tangiveis e intangiveis

O Grupo utilizou diversos pressupostos na estimativa dos fluxos de
caixa futuros provenientes dos ativos intangiveis adquiridos como parte
de processos de aquisicao de empresas, entre 0s quais a estimativa de
receitas futuras, taxas de desconto e vida util dos referidos ativos.

Os ativos associados a rede da TVCabo Angola e da TVCabo
Mogambique séo mensurados através do modelo de revalorizacéo,

o que implica a determinacéo do respetivo justo valor, o qual é
determinado com recurso a avalia¢des regulares, executadas por
peritos externos devidamente credenciados e independentes. O
processo de avaliagé@o envolve a utilizagdo de pressupostos (ver Nota
21) cuja efetiva concretiza¢é@o tem subjacente incertezas de diversa
ordem, tais como a evolugéo das taxas de inflagdo e das taxas de juro.
O Grupo revé anualmente a razoabilidade das vidas Uteis dos ativos
utilizados na determinagéo das taxas de amortizacdo/depreciagao dos
ativos afetos a atividade.

Sempre que aplicavel, o Grupo altera prospectivamente a taxa de
amortizacdo/depreciacdo do periodo com base na reviséo realizada.

c) Passivo de locagéo (Rendas vincendas de contratos de arrendamento)
Com a adogao da IFRS 16, o Grupo reconhece ativos sob direito de uso
(“ROU asset”) e passivos de locacgéo (rendas vincendas de contratos
de arrendamento) sempre que o contrato preveja o direito de controlar
a utilizacé@o de um ativo identificavel durante um certo periodo de
tempo, em troca de uma retribuicéo. Para aferir quanto a existéncia de
controlo sobre a utilizacdo de um ativo identificavel, o Grupo avalia se:
i) o contrato envolve o uso de um ativo identificavel; ii) tem o direito

de obter substancialmente todos os beneficios econémicos do uso do
ativo durante o periodo de locagao; e iii) tem o direito de controlar o uso
do ativo.

A andlise dos contratos de arrendamento, nomeadamente no que
respeita as opcdes de cancelamento e renovagao previstas nos
contratos e na determinagéo da taxa incremental de financiamento a
aplicar para cada portfélio de locag6es identificado requer a utilizagéo
de julgamentos pelo Grupo.

d) Reconhecimento de provis6es e ajustamentos

O Grupo é parte em diversos processos judiciais em curso para 0s
quais, com base na opiniao dos seus advogados, efetua um julgamento
para determinar se deve ser registada uma provisdo para essas
contingéncias (Nota 40). Os ajustamentos para contas a receber

sdo calculados essencialmente com base na antiguidade das contas

a receber, o perfil de risco dos clientes e a situacéo financeira dos
mesmos. As estimativas relacionadas com os ajustamentos para contas
a receber diferem de negécio para negécio.

A politica do Grupo relativamente a atribuicéo de plafonds a concesséao
de crédito, quer em termos nacionais, quer em termos internacionais,

é feita através de recurso a empresas especializadas em cobertura de
risco de crédito.

Excluindo os organismos estatais e 0s clientes com notagéo de risco
nacional e internacional superior, refira-se que a exposi¢do média de
risco interno ascende a 20%. Porém, uma analise detalhada a variacao
das provisdes anuais demonstra, claramente, a quase inexisténcia de
risco de cobranga. Acresce que 0 Grupo possui acesso as principais
bases de dados do mercado que juntamente com o seu corpo de analise
técnica Ihe permitem ajuizar e minimizar claramente o risco crediticio.
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e) Justo valor das propriedades de investimento

O Grupo recorre a entidades externas para proceder ao calculo do justo
valor das propriedades de investimento.

Na Nota 24 séo descritos 0s pressupostos utilizados bem como a
respetiva analise de sensibilidade. Uma avaliagcdo é uma previsao

do valor de mercado mas ndo é uma garantia do valor que seria

obtido numa transacdo. Adicionalmente, outros avaliadores podem
legitimamente calcular um valor de mercado diferente.

Para determinar o justo valor das propriedades de investimento foi utilizado
0 método dos cash flows descontados e 0 método dos comparativos.

Esta valorizagdo estd muito dependente do valor das rendas futuras e
da taxa de ocupagéo de longo prazo e também no caso dos terrenos
detidos para valorizagéo futura dependente da evolu¢do do mercado
imobiliario em Viseu e Aveiro.

f) Impostos
Sao reconhecidos impostos diferidos ativos para todos os prejuizos
recuperaveis na medida em que seja provavel que venha a existir lucro
tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.
Tendo em conta o contexto de crise e 0 impacto que pode ter nos
resultados futuros, torna-se necessario julgamento por parte do
Conselho de Administragcao Executivo para determinar a quantia de
impostos diferidos ativos que podem ser reconhecidos tendo em conta:
A data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis; e
« As estratégias de otimizagao fiscal futuras.

g) Beneficios pds-emprego
A avaliagdo das responsabilidades por beneficios de reforma e de satde
atribuidos aos colaboradores do Grupo ao abrigo de planos de beneficios
definidos é efetuada anualmente com recurso a estudos atuariais
elaborados por peritos independentes, baseados em pressupostos atuariais
associados a indicadores econémicos e demograficos.
Todos os indicadores utilizados séo os especificos dos paises onde os
beneficios aos empregados sao atribuidos e incluem, entre outros:

« Taxas de desconto baseadas nas taxas dos “corporate bonds” do

respetivo pais com um rating AAA ou AA;
« Tabuas de mortalidade disponiveis para o publico do respetivo pais;
» Aumentos futuros de salarios e pensées baseados nas taxas de inflacdo
esperadas para o futuro, especificas para o respetivo pais.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo
disponivel a data da preparacao das demonstracées financeiras
consolidadas. No entanto, poderao ocorrer situagdes em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas
nessas estimativas. AlteracGes a estas estimativas, que ocorram
posteriormente a data das demonstragdes financeiras consolidadas, séo
corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8.

h) Entidades incluidas no perimetro de consolidacéo

Para determinacéo das entidades a incluir no perimetro de
consolidagado, o Grupo avalia em que medida esta exposto, ou tenha
direitos, a variabilidade nos retornos provenientes do seu envolvimento
com essa entidade e possa apoderar-se dos mesmos através do poder
gue detém sobre essa entidade (controlo de facto).

A decisao de que uma entidade tem que ser consolidada pelo Grupo
requer a utilizagdo de julgamento, pressupostos e estimativas para
determinar em que medida o Grupo esta exposto a variabilidade do
retorno e a capacidade de se apoderar dos mesmos através do seu poder.
Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a que o perimetro
de consolidagao do Grupo fosse diferente, com impacto direto nas
demonstrag@es financeiras consolidadas.

1) Justo valor de passivos fnanceiros derivados

Com a entrada do investidor Goldman Sachs na Nearing Visabeira

(ver Nota 37) foram celebrados um conjunto de acordos, cujos termos

e condi¢6es foram objeto de uma avaliagdo cuidadosa pelo Conselho

de Administragdo Executivo quando a substancia econémica e

respetivo enquadramento contabilistico em termos de reconhecimento,
classificagdo e mensuracéo dos instrumentos financeiros envolvidos. Esta
analise envolveu julgamento significativo e determinou o reconhecimento
de um passivo financeiro derivado associado fundamentalmente a
mecanismos de Downside Protection previstos naqueles acordos. A
mensuracgao do justo valor do passivo financeiro foi efetuada por recurso
a modelos de apregcamento de op¢Oes, designadamente o Modelo

Lattice Binomial, envolvendo pressupostos relativos ao futuro e outras
variaveis significativas, com base na melhor informagéo disponivel a data
da mensuracéo. A informagdo sobre os pressupostos mais relevantes
utilizados na mensuracao do passivo financeiro encontra-se divulgada nas
Nota 37.
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4. Alteracdes de politicas
contabilisticas e erros

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, ndo ocorreram
alteracdes voluntarias de politicas contabilisticas face as consideradas
na preparacédo da informacéo financeira relativa ao exercicio anterior
apresentada nos comparativos, nem identificados erros que justifiquem
a reexpressao dos nimeros comparativos. Porém, em virtude da
conclusdo do processo de determinacédo do goodwill associado

a aquisicdo da Sargent Electric, os nimeros comparativos foram
reexpressos, ver Nota 8.

Relativamente a novas normas e interpretacdes, ocorreram as seguintes
emissoes, revisdes, alteracdes e melhorias nas normas e interpretacdes:

4.1 Normas, interpretacdes, emendas e revisdes que
entraram em vigor no exercicio

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes adotadas
(“endorsed”) pela Unido Europeia tém aplicacéo obrigatéria pela
primeira vez no exercicio iniciado em 1 de janeiro de 2025:

AlteragGes alAS 1 - Os Efeitos das alteragdes nas taxas de cambio: Falta de
permutabilidade

Esta alteracéo visa clarificar a forma de avaliar a permutabilidade de
uma moeda, e como deve ser determinada a taxa de caAmbio quando
esta ndo é permutavel por um longo periodo.

A alteracdo especifica que uma moeda devera ser considerada
permutavel quando uma entidade é capaz de obter a outra moeda
dentro de um periodo que permita uma gestao administrativa normal,

e através de um mecanismo de troca ou de mercado em que uma
operagao de troca crie direitos obrigacdes passiveis de execugao.

Se uma moeda ndo puder ser trocada por outra moeda, uma entidade
devera estimar a taxa de cambio na data de mensuracéo da transagéo.
O objetivo sera determinar a taxa de cambio que seria aplicavel, na
data de mensuracéo, para uma transacao similar entre participantes de
mercado. As alteragbes referem ainda que uma entidade pode utilizar
uma taxa de cambio observavel sem proceder a qualquer ajustamento.
As alteragdes entram em vigor no periodo com inicio em ou ap6s 1 de
janeiro de 2025. A adocgédo antecipada é permitida, contudo deverdo ser
divulgados os requisitos de transicéo aplicados.

Estas normas e altera¢des ndo tiveram impactos materiais nas
demonstrag@es financeiras da Empresa.

4.2 A data de aprovacao destas demonstracdes
fhanceiras, as normas e interpretactes
endossadas pela Unido Europeia, mas cuja
aplicacéo obrigatGria ocorre em exercicios
futuros, sdo as seguintes:

As seguintes normas, interpretaces, emendas e revisées, com aplicacéo
obrigatdria em exercicios econémicos futuros, foram, até a data de
aprovacao destas demonstracdes financeiras, adotadas (“endorsed”) pela
Unido Europeia:

AlteracBes alFRS 9 e IFRS 7- Classifcacao e Mensuracgéo de Instrumentos
Financeiros: Falta de permutabilidade

Estas alterac6es resultam essencialmente do projeto de reviséo da IFRS
9 Instrumentos Financeiros (Post Implementation Review — PIR IFRS 9) e
clarificam os seguintes aspetos relativos a instrumentos financeiros:
*Esclarece que um passivo financeiro é desreconhecido na "data de
liquidagdo", ou seja, quando a obrigacéo relacionada é liquidada,
cancelada, expira ou o passivo de outra forma se qualifica para
desreconhecimento. No entanto, é introduzida a possibilidade de uma
entidade optar por adotar uma politica contabilistica que permita
desreconhecer um passivo financeiro que seja liquidado através de um
sistema de pagamentos eletrénico, antes da data de liquidacéo, desde
que verificado o cumprimento de determinadas condiges.

*Esclarece de que forma uma entidade deve avaliar as caracteristicas
dos fluxos de caixa contratuais de ativos financeiros que incluem
variaveis relativas a fatores ambientais, sociais e de governanga (ESG)
e outras caracteristicas contingentes semelhantes.

*Requer divulgacdes adicionais para ativos e passivos financeiros
sujeitos a um evento contingente (incluindo variaveis ESG) e
instrumentos de capital classificados ao justo valor através de outro
rendimento integral.

As alteragdes entram em vigor no periodo com inicio em ou apés 1 de
janeiro de 2026. A adocédo antecipada é permitida.

Esta alteracao é de aplicagéo retrospetiva. Contudo, uma entidade ndo
¢ obrigada a reexpressar o periodo comparativo, sendo os potenciais
impactos da aplicacéo desta alteragéo reconhecidos em resultados
transitados no exercicio em que a alteragédo é aplicavel.
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Alteracbes alFRS 9 e IFRS 7- Contratos negociados com referéncia a
eletricidade gerada a partir de fontes renovaveis

As alteracOes referem-se especificamente a acordos de compra de
energia renovavel cuja fonte de producédo é dependente da natureza,
de modo que o fornecimento nédo pode ser garantido em horarios ou
volumes especificos.

Neste sentido, estas alteracdes vém clarificar a aplicacé@o dos requisitos
de "uso préprio" em acordos de compra de energia, bem como o facto
de ser permitido aplicar contabilidade de cobertura quando esses
contratos sejam usados como instrumentos de cobertura.

As alteragOes sdo efetivas para periodos anuais a partir de 1 de
janeiro de 2026, com aplicacdo antecipada permitida, exceto quanto
as orientacdes relativas a contabilidade de cobertura que devera ser
aplicada prospectivamente a novos relacionamentos de cobertura,
assim designados em ou apds a data de aplicacao inicial.

Melhorias anuais as IFRS (Volume 11)

Ciclicamente séo introduzidas melhorias que visam clarificar e
simplificar a aplicagdo do normativo internacional, através de pequenas
alteracdes consideradas nédo urgentes.

As principais alteracdes incluidas neste volume referem-se:

« IFRS 1 (Contabilidade de cobertura na adogéao pela primeira vez

das normas IFRS): Esta alteragéo visa a atualizagcéo das referéncias
cruzadas nos paragrafos B5 e B6 da IFRS 1 Adogao pela Primeira Vez
das Normas Internacionais de Relato Financeiro, para os critérios
elegibilidade da contabilidade de cobertura na IFRS 9 para os
paragrafos 6.4.1(a), (b) e (c).

IFRS 7 (Ganho ou perda no desreconhecimento): Esta alteracéo visa
atualizar a linguagem relativa aos dados de mercado ndo observaveis
incluidos no paragrafo B38 da IFRS 7 Instrumentos Financeiros:
Divulgag6es, bem como adicionar referéncias para os paragrafos 72 e
73 da IFRS 13 Mensuracéo pelo Justo Valor.

IFRS 7 (OrientacOes de implementagéo): Diversos paragrafos relativos
as orientacdes de implementagéo da IFRS 7 foram alterados por
razdes de consisténcia e clareza.

IFRS 9 (Desreconhecimento de passivos de locacdo): Esta alteracéo
vem clarificar que quando um passivo financeiro é extinto de acordo
coma IFRS 9, o locatério devera aplicar o paragrafo 3.3.3 daIFRS9e
reconhecer o ganho ou perda que resulte desse desreconhecimento.
IFRS 9 (Preco da transagao): Com esta alteragéo a referéncia ao
“preco da transagao” no paragrafo 5.1.3 da IFRS 9 é substituida por
“montante determinado pela aplicagdo da IFRS 15”

IFRS 10 (Determinacéo de agente ‘de facto’): Alteracéo efetuada

ao paragrafo B74 da IFRS 10, a qual vem clarificar que a relagéo
descrita nesse paragrafo € apenas um exemplo de varias possiveis
entre o investidor e outras partes atuando como agentes de facto. O
objetivo desta alteragdo é remover a inconsisténcia com o requisito
do paragrafo B73 segundo o qual uma entidade deve utilizar o seu
julgamento na avalia¢é@o de outras partes possam atuar como agentes
‘de facto!

* IAS 7 (Método do custo): Substituigcdo do termo “método do custo” por
“ao custo” no paragrafo 37 da IAS 7 ap6s a eliminacéo da definigdo de
“método do custo”

As alteragdes sao efetivas para periodos anuais a partir de 1 de janeiro

de 2026, com aplicagdo antecipada permitida.

IFRS 18 - Apresentacéo e divulgagéo nas demonstracdes fnanceiras (a

aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2027)

A IFRS 18 vem substituir a IAS 1 Apresentacdo de Demonstragdes

Financeiras e surge em resposta as solicitacdes dos investidores

que procuram informacao relativa a performance financeira. Com

a introducé@o dos novos requisitos da IFRS 18, os investidores terdo

acesso a informagdo mais transparente e comparéavel sobre o

desempenho financeiro das empresas, tendo como objetivo assim

melhores decis6es de investimento.

A IFRS 18 introduz essencialmente trés conjuntos de novas exigéncias

para melhorar a divulgacéo do desempenho financeiro:

« Comparabilidade da demonstracéo dos resultados: A IFRS 18 introduz
trés categorias definidas para rendimentos e despesas - operacional,
investimentos e financiamentos - para melhorar a estrutura da
demonstracéo de resultados e exige que todas as empresas fornegcam
novos subtotais definidos, incluindo o resultado operacional. A nova
estrutura e 0s novos subtotais dardo aos investidores um ponto de
partida consistente para a analise do desempenho das empresas
facilitando a sua comparacéo.

» Transparéncia das medidas de desempenho definidas pela Gestao:

A IFRS 18 vem exigir que se divulguem informacg®@es adicionais sobre
os indicadores especificos de performance da empresa relacionados
com a demonstracdo dos resultados, denominados medidas de
desempenho definidas pela Gestéo.

* Agregacdo e desagregacao de itens nas demonstracdes financeiras:
A IFRS 18 estabelece orientagbes sobre 0 modo como os itens da
demonstracéo dos resultados devem ser agregados.

A IFRS 18 entra em vigor no exercicio iniciados em ou ap6s 1 de janeiro

de 2027 sendo a sua aplicacéo retrospetiva. E permitida a adocéo

antecipada desde que a opgéo seja divulgada.

O Grupo néo procedeu a aplicacdo antecipada de qualquer destas

normas nas demonstragdes financeiras no periodo de doze meses findo

em 31 de dezembro de 2025. O Grupo esta a analisar os impactos nas
demonstragdes financeiras decorrentes da sua adocao.
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4.3 Normas e Interpretacdes emitidas pelo IASB, mas
ainda ndo endossadas pela Unido Europeia

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes, com
aplicagéo obrigatdria em exercicios econémicos futuros, ndo foram,
até a data de aprovacgao destas demonstragoes financeiras, adotadas
(“endorsed”) pela Unido Europeia:

AlteragGes a IFRS 19 - Subsidiarias nédo sujeitas a prestacao publica de
informacéo fnanceira: Divulgacdes

A IFRS 19 permite as entidades elegiveis a preparacéo de
demonstrag@es financeiras em IFRS com requisitos de divulgacédo
mais reduzidos do que os exigidos pelas IFRS, mantendo-se,

contudo, a obrigacéo de aplicar todos os requisitos de mensuracéo e
reconhecimento das IFRS.

A reducéo de divulgacbes definida pela IFRS 19 abrange a
generalidade das normas IFRS. Sdo consideradas elegiveis as
entidades que: (i) sejam subsidiarias de um grupo que prepara
demonstragdes financeiras consolidadas em IFRS para prestacédo
publica; e (ii) ndo estdo sujeitas a obrigacéo de prestagdo publica de
informacao financeira, porque nédo tém titulos de divida ou de capital
cotados, ndo estdo em processo de cotagdo, nem tém como atividade
principal a guarda de ativos a titulo fiduciéario.

A IFRS 19 entra em vigor em exercicios iniciados em ou apés 1 de
janeiro de 2027 sendo a sua aplicacéo opcional. Aplicacdo antecipada
é permitida. As entidades que adotarem antecipadamente devem
divulgar e alinhar as divulgag6es no periodo comparativo com as do
periodo atual.

AlteragGes a IAS 21 - Conversdo para uma Moeda de Apresentagdo
Hiperinfacionaria

Estas alteragdes visam clarificar o método de conversédo de
demonstracdes financeiras de uma moeda nao hiperinflacionaria para
uma moeda hiperinflacionéria. As alterag6es sao relevantes apenas

para entidades cuja moeda de apresentacéo seja a de uma economia
hiperinflacionaria e cuja prépria moeda funcional, ou a das suas
operacOes estrangeiras, seja a de uma economia ndo hiperinflacionaria.
Genericamente, as altera¢des exigem que todos os montantes (incluindo
comparativos) sejam traduzidos de uma moeda funcional que seja a de
uma economia ndo hiperinflacionaria para uma moeda de apresentacéo
gue seja a de uma economia hiperinflacionaria, utilizando a taxa de
fecho na data da demonstracéo da posigao financeira mais recente.

As alteragdes sdo efetivas para periodos anuais a partir de 1 de janeiro
de 2027, com aplicagéo antecipada permitida.Estas normas nédo foram
ainda adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram
aplicadas pelo Grupo no periodo de doze meses findo em 31 de dezembro
de 2025. O Grupo esté a analisar os impactos nas demonstragdes
financeiras decorrentes da sua adocéo.
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5. Empresas do Grupo incluidas no perimetro de consolidacao

% de capital % direta % de capital % direta
CondigOesdeinclusdo  Sede social detido 2025 2025 detido 2024 2024
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Méae Méae
VISABEIRA GLOBAL
Aeroprotechnik - Aerial Engineering, Lda* Viseu 58,56% 58,56%
Arquiled - Projetos de lluminagéo, SA b)  Evora 78,08% 78,08%
Base Force, Lda Viseu 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bright Science - Estudos de Engenharia e Ensaios, Lda b) Evora 78,08% 78,08%
Comatel Infraestruturas, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Constructel - Contructions et Telecomunications, SA* Valence 78,08% 78,08%
Constructel BAU GmbH* Berlim 78,08% 78,08%
Constructel Belgium, SA* Mons 78,08% 78,08%
Constructel Denmark, ApS* Copenhaga 78,08% 78,08%
Constructel GmbH* Berlim 78,08% 78,08%
Constructel Visabeira US* Wilmington 78,08% 78,08%
CST - Companhia Santomense de Telecomunicagdes, SARL Sao Tomé e Principe 51,00% 51,00%
Cunha Soares & Filhos, SA* b)  Lousada 62,46% 62,46%
Ediproject, SA Viseu 100,00% 100,00%
Edivisa - Empresa de Construcéo Lda Luanda 100,00% 100,00%
Edivisa - Empresa de Construgdes, SA Viseu 100,00% 100,00%
EIP Angola, Lda Luanda 100,00% 100,00%
EIP Servigos, SA* Loulé 78,08% 78,08%
Electrotec, SA a) Maputo 49,00% 49,00%
Elektro-Wirkner Gmbh* Farmstadt 78,08% 78,08%
Field Force Atlantico, SA Viseu 100,00% 100,00%
Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG* Mechernich 78,08% 78,08%
Geovento Imobiliaria, Lda* V. Nova Gaia 70,27% 70,27%
Groupe Ramalheira, SAS* b) Bois-d'Arcy 78,08% 78,08%
HCI - Construgdes, SA b) Evora 100,00% 100,00%
Hidroéfrica - Comércio e Indlstria, SARL Maputo 96,79% 96,79%
Holding Escot Telecom Maroc, SARL Casablanca 80,00% 80,00%
|. Tavan Gmbh* b) Verden 78,08% 78,08%
IEME, SRL* Cesena 78,08% 78,08%
Infrabeira, SA Viseu 100,00% 100,00%
InPower Group SCPA* Néapoles 42 .57% 42 57%
J. F. Edwards Construction Company* Des Moines - lowa 78,08% 78,08%
Jayme da Costa - Energia e Sistemas, SA* V. Nova Gaia 78,08% 78,08%
Jayme da Costa SGPS, SA* V. Nova Gaia 70,27% 70,27%
Landwalk Unipessoal, Lda* V. Nova Gaia 78,08% 78,08%
MJ Quinn - Integrated Services, Ltd* Liverpol 78,08% 78,08%
IEME, SRL* Cesena 78,08% 7811%
Infrabeira Viseu 100,00% -
Infrasign SARL* (5) Beveren - 7811%
InPower Group* Népoles 42,57% 42,57%
lutel - Infocomunicacdes, SA* (2) Viseu - 78,07%
Jayme da Costa - Energia e Sistemas, SA* (4) V. Nova Gaia 78,08% 7811%
Jayme da Costa SGPS, SA* V. Nova Gaia 70,27% 70,30%
Jayme da Costa - Tecnologia e Servicos, Lda* (4) V. Nova Gaia - 7811%
J. F. Edwards Construction Company* Des Moines - lowa 78,08% 7811%
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% de capital % direta % de capital % direta
Condigdes deinclusdo  Sede social detido 2025 2025 detido 2024 2024
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Méae Méae
VISABEIRA GLOBAL
Landwalk Unipessoal, Lda* V. Nova Gaia 78,08% 7811%
MJ QUINN - Integrated Services, Ltd* (6) Liverpool 78,08% 7811%
MJ Quinn Constructel, Ltd* Liverpol 78,08% 78,08%
MSP Technologies Ltd Liverpol 78,08% 78,08%
Naturenergia - Agro-Energias, SA Viseu 100,00% 100,00%
Nearing Visabeira, SA (ex. Constructel Visabeira, SA) Lisboa 78,08% 78,08%
O+M Operation + Maintenance, SASU* b) Bois-d'Arcy 78,08% 78,08%
Obelisk International Group Holdings, Ltd* Dublin 78,08% 78,08%
Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie)* Beveren 78,08% 78,08%
Quinn Constructel, Ltd* London 78,08% 78,08%
Real Life - Tecnologias de Informagéo, SA Algés 65,00% 65,00%
Real Life Advanced Technologies Academy MZ, SA Maputo 65,70% 65,70%
Real Life Technologies MZ, SA Maputo 65,70% 65,70%
Sargent Electric Company, LLC* Pittsburgh 78,08% 78,08%
SCI Constructel* Valence 78,08% 78,08%
Selfenergy Mocambique, SA Maputo 79,60% 79,60%
Sociedade Imobiliaria Avenida Gago Coutinho, SA Lisboa 100,00% 100,00%
Sogitel - Sociedade de Gestdo Imobiliaria, Lda Maputo 96,00% 96,00%
Tavan immobilien GmbH* b) Verden 78,08% 78,08%
Tavan Tiefbau & Co. KG* b) Verden 78,08% 78,08%
Televisa - Sociedade Técnica de Obras e Projectos, Lda Maputo 80,00% 80,00%
Tensa, SA* Oviedo 78,08% 78,08%
TerUsus SRL* Zaventem 78,08% -
THG Tavan Holding GmbH* b) Verden 78,08% 78,08%
Toft Hansen ApS* Kirke Hylling 78,08% 78,08%
TV Cabo - Comunicagdes Multimédia, Lda Maputo 80,00% 80,00%
TV Cabo Angola, Lda a) Luanda 50,00% 50,00%
Verita Telecommunications Corporation* b) Wilmington 78,08% 78,08%
Viatel — Tecnologia de Comunicacdes, SA* Viseu 78,08% 78,08%
Viatel Italia. SRL* Cesena 42,55% -
Visabeira Construgdes, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Global, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Visabeira Infraestruturas, SA* Viseu 78,08% 78,08%
Visacasa - Servigos de Assisténcia e Manutencéo Global, SA Cacém 100,00% 100,00%
Visactys, SASU* Valence 78,08% 78,08%
Visaplak, Lda Viseu 51,00% 51,00%
VisaPower I, SA Viseu 100,00% 100,00%
VisaPower, SA* b) Viseu 78,08% 78,08%

* Consolidadas pela Nearing Visabeira S.A.

a) As empresas indicadas séo consideradas subsidiarias e consolidadas pelo método integral, porque o Grupo Visabeira tem o poder de controlar as participadas e nessa
capacidade esta exposto a resultados variaveis. Na avaliagdo da existéncia de controlo, foi tido em consideracéo aspetos particulares, como sejam a detengdo da maioria dos

direitos de voto, acordos de gestao e representatividade nos 6rgéos de gestéo.

No caso especifico da TVCabo Angola, detida em 50% pelo Grupo Visabeira e 50% pela Angola Telecom, que beneficia do know-how e competéncia técnica que a marca
Visabeira garante com 40 anos de atividade no dominio das Telecomunicagdes, o Grupo possui o controlo de todas as atividades relevantes: construgéo, financiamento
(dependente da manutencdo do Management and Technical Assistance Agreement (MTAA) da TVCabo com a Visabeira); contetdos; apoio tecnolégico e selecéo de recursos

humanos, incluindo o Diretor-geral.

b) A percentagem de consolidacdo aqui referida é diferente da percentagem de acdes detidas efetivamente a 31 de dezembro de 2025, em virtude de estar a ser considerado
o0s acordos com os acionistas minoritarios para a aquisicéo das acdes remanescentes.
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% de capital % direta % de capital %direta
Condigbes deinclusdo  Sede social detido 2025 2025 detido 2024 2024
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Mée Mée
VISABEIRA INDUSTRIA
Agrovisa - Agricultura e Pecuaria, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Alamo - IndUstria e Desenvolvimento Florestal, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Ambitermo - Engenharia e Equipamentos Térmicos, SA Cantanhede 100,00% 100,00%
Ambitermo Maroc Chaudieres Industrielles, SARL Casablanca 100,00% 100,00%
Angoroute - Telecomunicacdes e Servicos, LDA Luanda 75,00% 75,00%
Armisepi, SA Viseu 70,00% 70,00%
Besconsigo - Materiais, Construcéo de Besteiros, Lda a) Tondela 50,00% 50,00%
Celmoque - Cabos de Energia e Telec. de Mogambique, SARL Maputo 99,77% 99,77%
Cerexport - Ceramica de Exportacéo, SA * Aveiro 75,60% 75,60%
Cerutil - Ceramicas Utilitarias, SA* Séatéo 75,60% 75,60%
Faiangas Artisticas Bordalo Pinheiro, Lda* Caldas da Rainha 6512% 6512%
Faiancas da Capda - Industria de Ceramica, SA * Aveiro 75,60% 75,60%
Granbeira Il - Rochas Ornamentais, SA Vouzela 100,00% 100,00%
Hidrax, Lda Cantanhede 100,00% 100,00%
Marmonte - Marmores de Mogambique, SARL Maputo 98,38% 98,38%
Mexicova, SA* Cidade do México 75,60% 75,60%
Mob - Industria de Mobiliario, SA Viseu 97,78% 97,78%
Mob Cuisines, SASU Paris 97,78% 97,78%
Pinewells, SA Arganil 100,00% 100,00%
Ria Stone — Fabrica de Louca de Mesa em Grés, SA* ilhavo 75,60% 75,60%
Ria Stone II, SA* {lhavo 75,60% 75,60%
Rodinerte - Transportes, Lda a) Tondela 50,00% 50,00%
Shree Sharda Vista Alegre Private Limited* ilhavo - 3780%
Visabeira Industria, SA Viseu 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Visaconstroi - Construgdo e Gestéo Imobiliaria, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Vista Alegre Atlantis Brasil - Comércio, Importacéo e Exportacdo, SA* Vitéria 7411% 7411%
Vista Alegre Atlantis Imobiliaria e Investimento, SA* llhavo 75,60% 75,60%
Vista Alegre Atlantis Mocambique, Lda* Maputo 75,85% 75,85%
Vista Alegre Atlantis USA * Nova lorque 75,60% 75,60%
Vista Alegre Atlantis, SA* Lisboa 75,60% 75,60%
Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA Ilhavo 75,60% 3,31% 75,60% 3,31%
Vista Alegre Espafia, SA* Madrid 52,92% 52,92%
Vista Alegre France, SAS* Paris 75,60% 75,60%

*Consolidadas pela Vista Alegre Atlantis, S.G.P.S, SA, empresa cotada.
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% de capital % direta % de capital % direta
Condicdesdeinclusdo  Sede social detido 2025 2025 detido 2024 2024
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Mée Méae
VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA
Ambitermo Angola, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Angoroute Luanda 75,00% 75,00%
Angovisa, Lda Luanda 70,00% 70,00%
Asfalis - Mediacéo de Seguros, SA Viseu 100,00% 100,00%
Autovisa - Servicos Auto, SARL Maputo 100,00% 100,00%
Catari Angola, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Cepheus, SA Maputo 99,96% 99,96%
Combustiveis do Songo, SA Songo 100,00% 100,00%
Constellation, SA Maputo 5712% 5712%
Creative Shots, SA Lishoa 100,00% 100,00%
Empreendimentos Tur. Montebelo - Soc. Tur. e Recreio, SA Viseu 100,00% 100,00%
FIMMO - Fundo Esp. Inv. Imob. Fechado Porto Salvo 100,00% 100,00%
Gesvisa - Patriménio Imobiliario, SA Lisboa 99,85% 99,85%
Ifervisa - Sociedade de Promocéo e Desenvolvimento Imobiliario, SA Lisboa 100,00% 100,00%
Imobiliaria Panorama, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Imovisa - Imobiliaria de Mogambique, Lda a) Maputo 49,00% 49,00%
Inhambane Empreendimentos, Lda Maputo 80,00% 80,00%
Mercury Comercial, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Mercury Comercial, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Mercury South Africa, Lda Joanesburgo 100,00% 100,00%
Milibangalala, SA Maputo 70,00% 70,00%
Mundicor - Viagens e Turismo, SA Viseu 100,00% 100,00%
Nikkei Chiado, Lda a) Lisboa 50,00% 50,00%
Panamericana Morfi y Tragos, Lda a) Viseu 50,00% 50,00%
PDA - Parque Desportivo de Aveiro, SA Aveiro 54,57% 54,57%
Soginveste Empreendimentos, Lda Maputo 70,00% 70,00%
Troppo Squisito Lisboa, Lda Lisboa 84,85% 84,85%
Turvisa - Empreendimentos Turisticos, Lda Maputo 100,00% 100,00%
VAA - Empreedimentos Turisticos, SA {lhavo 99,55% 99,55%
Vibeiras, Sociedade Comercial de Plantas SA Maputo 64,43% 64,43%
Visa House - Sociedade de Mediagdo Imobiliaria, SA Maputo 100,00% 100,00%
Visabeira Angola - Investimento e Participacdes, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Visabeira Imobiliaria Il, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Imobiliaria, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Investigacéo e Desenvolvimento, SA Viseu 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Visabeira Mogambique, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Visabeira Pro, SA Viseu 100,00% 100,00% -
Visabeira Servigos, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Turismo e Imobiliaria , SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Visabeirahouse - Sociedade de Mediacéo Imobiliaria, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visaqua - Gestéo de Infra- estruturas e Servigos, Ambientais, SA Maputo 51,00% 51,00%
Visauto - Reparacdes Auto, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Zambeze - Restauracdo, SA a) Lisboa 50,00% 50,00%
Zambeze Village, Lda Maputo 63,00% 63,00%
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6. Investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos

Capital Resultado Efeito do MEP
Participagado préprio liquido Valor contabilistico no resultado
Sede social 2025 2024 2025 2025 2025 2024 2025 2024
VISABEIRA GLOBAL
Aceec, ACE Viseu 50,00% 50,00% 51.397 0 -357 -357 0 0
Beiragas, SA Viseu 23,55% 23,55% 48191.261 2.554.338 12.096.853 11.553.625 601.591 216.910
Birla Visabeira Private Limited Delhi - 49,00% - 0 0 -318.570 0 -201.241
Domingos da Silva Teixeira/Visabeira, ACE Lisboa 50,00% 50,00% -329.827 nd 0 0 0 0
Ventos de Inhambane Inhambane 32,50% 32,50% 150.000 0 48.750 48.750 0 0
Vista Power, Lda Luanda 50,00% 50,00% 382.000 nd 191.000 191.000 0 0
Yetech, SA Cancun 30,00% 30,00% 105.000 nd 0 0 0 0
Pure Planet, SA Viseu 33,33% - 1.907.043 0 700.000 - 0 -
VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA
Lipilichi Wilderness Investments, Lda Port-Louis 30,00% 30,00% -2.943.293 nd 0 0 0 0
Mtdendele Holdings, Lda Port-Louis 25,00% 25,00% 1518 nd 0 0 0 0
Imensis - Soc. Gestdo Empreen. Imobiliarios, Lda Maputo 49,00% 49,00% 297628 nd 66.629 66.629 0 0
Martifer - Visabeira, SA Maputo 52,50% 50,00% 7649130 -782.535 5.976.400 5546.326  -391.267 -182.483
Predibeira - Compra e Venda de Propriedades, Lda Viseu 50,00% 50,00% 204.818 -616 103.225 102.717 -308 -1124
Twin City Maputo, Lda Maputo 39,00% 39,00% 28.770 nd 33.794 33.794 0 0
TOTAL 19.216.294 17223914 210.015 -167.937
O quadro que se segue evidencia a informacéo resumida das associadas mais significativas:
Ano Ativos Passivos Proveitos Custos
VISABEIRA GLOBAL
. 2024 77.338.592 29.693.435 15.819.888 13.562.326
Beiragas, SA
2025 79.987.792 31796.531 19.137.405 16.522.952
VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA
. . . 2024 13.982.352 5.486.372 5.291.740 5.656.706
Martifer - Visabeira, SA
2025 11.960763 5149.922 2.911.894 3.694.429
TOTAL 2024 91.320.944 35.179.807 21.111.628 19.219.032
TOTAL 2025 91.948.555 36.946.453 22.049.300 20.217.381

A Beiragéas é a concessionaria das infraestruturas de distribuicdo de gas da regi@o Centro Interior, que consiste na gestdo da rede de distribuicéo de
gés, em média e baixa presséo, exercida em regime de servico publico, nos termos da regulamentagéo aplicavel.

A Martifer-Visabeira, S.A. tem a sua atividade relacionada com o fabrico de estruturas metdlicas, atividades de engenharia, consultoria no ambito
da elaboracéo de projetos de engenharia industrial, tanques, equipamentos industriais, depésitos, silos e tubagens, projetos chave na mao, pintura
e manutencao industrial, incluindo a importacéo e exportacéo no ambito dos fins que prossegue e trabalhos de construcéo civil, conexos com a
atividade principal, e opera em Mogambique. Apesar da percentagem total detida nesta entidade ser superior a 50%, (2,5% resultam indiretamente
da participacdo na Martifer SGPS), o Grupo Visabeira considera ndo deter controlo sobre esta entidade.

Em 2025, ocorreu a alienacgéao da totalidade da participacéo financeira da Birla Visabeira
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7. Outros investimentos financeiros

7.1 Outros investimentos fnanceiros ndo correntes

2025 Valor de Balango 2024 Valor de Balango
PARTICIPACOES NO CAPITAL Sede Social % 2025 % 2024
a) Investimentos Fnanceiros ao justo valor através de resultado™
Participagdes no capital
Martifer SGPS** Oliveira de Frades 5,00% 8.000.000 - -
C2 Capital Partners 1,05% 1.062.800 1,05% 1.228.680
Lince capital n.d. 500.000 n.d. 500.000
Core Capital, SA Lisboa n.d. 30.486 n.d. 30.486
Transcom - S. F. C. Auditoria T. Comunicagdes, SARL Maputo 22,00% 431199 22,00% 431199
Parque de Ciéncia e Inovagéo (PCI) fIhavo 5,00% 375.000 5,00% 375.000
Iberis Capital Lisboa n.d. 341438 n.d. 289.455
Outras participages* 1.768.068 1.728.883

12.508.990 4583703

b) Outros investimentos fnanceiros registados ao justo valor através de outro rendimento integral
Pharol SGPS, SA 0,87% 467.088 0,87% 363.639
c) Pagamentos antecipados
Investimento em curso** 5.360.000 3.840.000
Total 18.336.078 8787.342

*Nao foi apurado o justo valor destes ativos dado se tratar de participacdes minoritarias de reduzida dimenséo para as quais o Conselho de Administragdo Executivo
entende que o0 seu justo valor esta préximo do respetivo custo de aquisigdo.
**Q investimento na Martifer SGPS resulta do contrato-promessa de compra e venda de 23% do capital social da entidade. Em 2024, a Visabeira Industria adiantou 3,8
milhdes de euros para aquisicdo de 5% das acdes da entidade que concretizou em 2025, com o pagamento de 4,2 milhdes de euros, perfazendo um montante total de 8
milhdes de euros. Ainda no ano 2025, foram pagos 5,4 milhdes de euros no sentido de, em abril de 2026, serem adquiridos os restantes 18% da participagao, culminando
assim a execucdo integral do referido contrato (ver Nota 44).

Relativamente aos investimentos na C2 Capital Partner, Lince Capital, Core Capital e Iberis Capital, sdo investimentos em fundos de investimento, cuja
percentagem detida de unidades de participagéo é reduzida, ndo tendo o Grupo Visabeira controlo ou influéncia significativa sobre os referidos fundos.
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7.2 Outros investimentos fnanceiros correntes

Outros instrumentos fnanceiros registados ao justo valor através do resultado Valor de Balango 2025 Valor de Balango 2024
BCP 2.014.524 1094194
Outras participagdes em empresas cotadas 98113 55.449
TOTAL 2112.637 1.149.643

8. Alteracdes ao perimetro de consolidacéo

AQUISICOES 2025
O Grupo Visabeira continua a investir na aquisicdo empresas, que complementam o seu portfélio em termos geograficos e reforcam a sua
capacidade e valéncias. Durante o exercicio de 2025, o Grupo adquiriu as empresas detalhadas como segue:

. . % Adquirida/ % Custo de
AQUISICOES / CONSTITUICOES Pais Sede Social Constituida  Consolidada Data Aquisicéo
TerUsus, SRL Bélgica Zaventem Aquisicdo 70,00% 100,00% 2702.2025 4.012.426
Viatel Itlia, SRL Italia Cesena Constituicdo 54,50% 54,50% 0512.2025 10.000
Visabeira PRO, SA Portugal Viseu Constituicao 100,00% 100,00% 22.07.2025 50.000
TOTAL 4.072.426

A percentagem de consolidagéo é diferente da percentagem adquirida, em virtude de estar a ser considerado os acordos com 0s acionistas minoritarios
para a aquisi¢cao das agdes remanescentes.

A aquisicédo da TerUsus ndo deu lugar ao reconhecimento de ativos a receber de indemnizages, tal como nédo foram identificados quaisquer passivos
contingentes.

Por fim, de referir ainda que no inicio do més de dezembro, a Nearing Visabeira, através a da sua subsidiaria Viatel, constituiu a empresa Viatel Italia, em
Italia, na qual detém uma participacéo de 54,5%.

Os custos de transagao associados as aquisi¢des descritas ascenderam a 565 mil euros sendo reconhecidos no exercicio na rubrica de “Fornecimentos
e servigos externos’
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AQUISICOES NA EUROPA

No inicio do ano 2025, o Grupo Visabeira através da sua subsidiaria Nearing Visabeira adquiriu a TerUsus, com sede na Bélgica, € uma empresa
especializada na implementagao, otimizacdo e manutencao de infraestruturas de telecomunicag6es moéveis, atuando maioritariamente no mercado
belga. A empresa presta servigos a operadores de redes méveis, focando-se num modelo de negécio B2B, com uma base de clientes concentrada e
relagdes comerciais estaveis. A TerUsus apresenta uma estrutura operacional enxuta, suportada por uma equipa técnica qualificada, e um histérico
de crescimento solido, tendo registado um aumento significativo das receitas e niveis de rentabilidade consistentes.

TerUsus, SRL

Ativos tangiveis, sob direito de uso e intangiveis 120.579
Inventarios 385.026
Carteira de Clientes 3.072.540
Clientes 1.653.685
Outros ativos 2.366.125
Caixa e equivalentes de caixa 763.893
Financiamentos obtidos -700.738
Passivos por impostos diferidos -768135
Outros passivos -2.792.557
Total de ativos liquidos 4.100.418
Preco de aquisicéo 4.012.426
Goodwill -87.993

Na TerUsus, as principais diferengas entre o justo valor dos ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos resultaram, essencialmente,
do reconhecimento de um ativo intangivel no montante de 31 milhdes de euros, correspondente a relacdes com clientes, bem como do respetivo
imposto diferido passivo no valor de 768 mil euros.

O ativo intangivel foi valorizado com base no método dos excess earnings, tendo sido considerada uma taxa de desconto de 12,55%. Né&o foi
identificado nem valorizado qualquer ativo relacionado com order backlog.

Em resultado da alocagéao do prego de compra, ndo foi reconhecido goodwill, tendo a operacéo originado um goodwill negativo no montante de 88
mil euros, refletindo o facto de o justo valor dos ativos liquidos identificaveis exceder a contraprestacgao transferida.

Relativamente aos saldos de clientes, estima-se que os cash flows sejam integralmente recuperaveis, nao tendo sido identificadas necessidades de
ajustamento adicionais.

Para os restantes ativos e passivos, as diferengas entre o justo valor e o respetivo valor contabilistico foram ndo materiais.

TerUsus, SRL

Custo de aquisi¢édo da participacéo 4.012.426
Total do investimento 4.012.426
Pagamentos no exercicio 1.676.000
Opgéo de venda 1788317
Retribuicdo Contingente 548109
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AQUISICOES 2024

O Grupo Visabeira continua a investir na aquisicdo empresas, que complementam o seu portfélio em termos geograficos e reforcam a sua
capacidade e valéncias. Durante o exercicio de 2024, o Grupo adquiriu as empresas detalhadas como segue:

% Capital

. . %Adquirida/  detido ap6s Custo de
AQUISICOES / CONSTITUICOES Pais Sede Social Constituida  aaquisigédo Data Aquisi¢ao
Constructel Visabeira US Estados Unidos da América ~ Wilmington Constituicdo 100,00% 100,00% 24.04.2024 1
Sargent Electric Estados Unidos da América Pittsburgh Aquisicao 100,00% 100,00% 01.06.2024 96.624.914
Verita Telecommunications Corporation Estados Unidos da América ~ Wilmington Aquisicao 70,00% 100,00% 01.09.2024  31.996.093
Ediproject Portugal Viseu Constituicdo 100,00% 100,00% 24.07.2024 50.000
Infrabeira Portugal Viseu Constituicdo 100,00% 100,00% 24.07.2024 50.000
Hidrax Portugal Cantanhede  Aquisi¢éo 100,00% 100,00% 29.05.2024 1.500.000
Angoroute Angola Luanda Constituicdo 75,00% 75,00% 1010.2024 70
MSP Reino Unido Liverpool Aquisicéo 100,00% 100,00% 0112.2024 1
TOTAL 130.221.079

As percentagens de interesse consideradas para efeitos de consolidacédo tém em consideracao o exercicio das referidas op¢des de venda (30,00%
no caso da Verita) por parte dos anteriores acionistas. A este respeito, ver na Nota 2.3 a politica contabilistica seguida para mensurar as opcdes de
venda concedidas a acionistas minoritarios no ambito de combinacGes de negdécios.

Os custos de transagao associados as aquisi¢cdes descritas ascenderam a 5,3 milhdes de euros sendo reconhecidos no exercicio na rubrica de
“Fornecimentos e servigos externos’

AQUISICOES NOS ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

No que respeita a aquisi¢do da Sargent, nos termos da IFRS 3, as mensuragdes provisodrias reconhecidas na data de aquisi¢do no processo de
determinacéo do goodwill podem ser ajustadas durante o “measurement period” (limitado a 12 meses apés a data de aquisicéo), exclusivamente
para refletir nova informagéo obtida sobre factos e circunstancias que ja existiam na data de aquisi¢do e que, se conhecida, teria afetado as quantias
reconhecidas nessa data.

Neste contexto, foi atualizado PPA da Sargent, relativo ao prémio plurianual (“key management earn out”) decorrente da identificagao/clarificagdo de
condicdes e obrigacdes contratuais existentes a data de aquisi¢éo, suportadas pelo acordo celebrado em agosto de 2024, isto &, prévio a aquisicao
ocorrida em setembro de 2024.

Desta forma, nos termos do measurement period previsto na IFRS 3 (12 meses apds a data de aquisi¢ao), procedeu se a identificacéo e
mensuracdo do impacto associado ao referido prémio, com base em factos e circunstancias existentes a data da aquisigao, tendo sido efetuada a
correspondente atualizagdo do Purchase Price Allocation e do respetivo goodwill, previamente reconhecido em 31 de dezembro de 2024, conforme
previsto na norma IFRS.

As aquisicdes nos EUA deram origem a um goodwill de 62,9 milhdes de euros e a um aumento dos ativos e dos passivos do Grupo (reportado as
datas de aquisicao) de 215 milhdes de euros e 148 milhdes de euros, assim resumidos:

210 Relatério & Contas 2025 / Grupo Visabeira

Verita Sargent Total

VALOR DA POSICAO ANTES DA AQUISICAO
Ativos tangiveis e intangiveis 19.486.025 14.229.971 33.715.996
Order to Backlog e Carteira de Clientes 11.790137 30.889.222 42.679.359
Clientes 10.710.891 100134.696 110.845.587
Outros ativos 8.926.804 15.426.963 24.353.767
Caixa e equivalentes de caixa 231.337 3.700.348 3.931.685
Financiamentos obtidos -9.641.091 -7.668.306 -17.309.397
Passivo por impostos diferidos -2.475.929 0 -2.475.929
Outros passivos -32.658.364 -95.580.740 -128.239104
Total de ativos liquidos 6.369.810 61.132.154 67.501.964
Preco de aquisicao* 31.996.093 96.624.914 128.621.007
Gooduwill* 25.626.283 35.492760 61.119.043

Em maio 2024, a Nearing Visabeira compra a Verita Telecommunications Corporation, empresa que atua nos servigos de engenharia de redes de
telecomunicagdes fixas e méveis em 18 estados norte-americanos. Fundada em 2013 e com sede no estado do Michigan, a Verita emprega cerca de
500 pessoas e opera nas areas da engenharia, construgdo e manutencao de infraestruturas de rede de telecomunicacdes fixas e moéveis.

Na Verita, as principais diferengas entre o justo valor dos ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos foram o registo de um ativo
intangivel no valor de 11,8 milhdes de euros, relacionado com a sua carteira de clientes e order to backlog e o respetivo imposto diferido passivo

no valor de 2,5 milhGes de euros. No céalculo do intangivel foi considerada uma taxa de desconto de 10,54 %. Adicionalmente foi desreconhecido o
goodwill, registado nas demonstracdes financeiras pré-aquisi¢ao, no valor de 12,9 milhdes de euros.

Relativamente aos saldos de clientes, a estimativa é que os cash flows sejam totalmente recebidos.

Para os restantes ativos e passivos as diferencas identificadas entre o justo valor e o respetivo valor contabilistico foram de valor imaterial

Verita
Custo de aquisi¢ao da participacéo 23518105
Aquisicdo por aumento de capital 8.477.988
Empréstimo concedido 11122.535
Total do investimento 43118.628
Pagamentos no exercicio 35.200.707
Opcéo de venda 8.257.727
Efeito cambial -339.806

A Sargent Electric, fundada em 1907, ganhou reputagao como lider em servicos de engenharia de redes de energia, particularmente em sectores de
energia renovavel como o edlico, solar e sistemas de armazenamento de energia em baterias. Com mais de mil funcionarios, a empresa serve varios
clientes da Fortune 500 e tem desenvolvido uma presenca crescente em setores como 0s centros de dados.

A aquisicdo permitiu a Nearing Visabeira aumentar as suas capacidades e alcance geografico, com as operag6es da Sargent Electric a
estenderem-se pelo Midwest e nordeste dos EUA, incluindo instalagbes chave nos estados da Pensilvania, Indiana, Maine, Wisconsin e Ohio.

As principais diferencas entre o justo valor dos ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos na Sargent foram o registo de um ativo
intangivel no valor de 30,9 milhdes de euros, relacionado com a sua carteira de clientes e order to backlog. No célculo do intangivel foi considerada
uma taxa de desconto de 1112%. Adicionalmente foi desreconhecido o goodwill. registado nas demonstragées financeiras pré-aquisigéo, no valor de
2,0 milhdes de euros. Importa referir que os ativos intangiveis resultantes desta aquisicéo serdo dedutiveis fiscalmente, pela Constructel Visabeira US,
pelo que nédo deu origem a impostos diferidos.

Relativamente aos saldos de clientes, a estimativa é que os cash flows sejam totalmente recebidos.

Para os restantes ativos e passivos, 0s respetivos justos valores foram superiores ao valor contabilistico em cerca de 3,0 milhdes de euros.
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Sargent
Custo de aquisicéo da participagao 96.624.914
Total do investimento 96.624.914
Pagamentos no exercicio 49.408.975
Retribui¢&o contingente* 48.653.813
Efeito cambial -1437874

AJUSTAMENTO DE MENSURAGAO DE PERIODOS ANTERIORES

* No que respeita a aquisi¢do da Sargent, nos termos da IFRS 3, foi atualizado o Purchase Price Allocation, relativo ao prémio plurianual (“key

management earn out”) decorrente da identificagdo/clarificagdo de condigdes e obrigagdes contratuais existentes a data de aquisi¢ao, suportadas

pelo acordo celebrado em agosto de 2024, isto &, prévio a aquisi¢cdo ocorrida em setembro de 2024.

Desta forma, nos termos do measurement period previsto na IFRS 3 (12 meses apdés a data de aquisicao), procedeu se a identificacdo e mensuragao

do impacto associado ao referido prémio, tendo sido efetuada a correspondente atualizacéo do Purchase Price Allocation e do respetivo Goodwill,

previamente reconhecido em 31 de dezembro de 2024, conforme previsto na norma.
O ajustamento de mensuracéo refletido nos valores comparativos é o seguinte:

DF’s Reportadas Ajustamento DF’s Revistas
Goodwill 350.345.959 13.765.602 364.111.561
Total do ativo 2.810.039.884 13.765.602 2.823.805.486
Qutras reservas -2.664.685 -10.697 -2.675.382
Resultados retidos 279.011.804 -278112 278.733.692
Total do capital proprio 671.299.190 -288.809 671.010.381
Outras contas a pagar nédo corrente 110.511.552 14.054.410 124.565.962
Total do passivo 2.138.740.694 14.054.410 2.152.795.104
Total do capital proprio e do passivo 2.810.039.884 13765.601 2.823.805.485
Outros ganhos financeiros 22.678.696 -278112 22.400.584
Resultado Liquido 44542526 -278.112 44.264.414
Resultado Liquido atribuivel ao acionista 29.282.050 -278.112 29.003.938
Diferengas cambiais decorrente_s da transposicao de demonstracgdes financeiras 15.290.668 10,697 15.279.971
preparadas em moeda estrangeira
Rendimento integral do periodo 59.081.160 -288.809 58.792.351
Rendimento integral atribuivel a acionistas 39.694.201 -288.809 39.405.392

AQUISIGOES NA EUROPA

No final do ano 2024, a MJ Quinn adquiriu a MSP Technologies Ltd, que incorpora a Multi Source Power LTD (MSP), empresa especialista em
sistemas integrados de armazenamento de energia com recurso a baterias, infraestruturas energéticas independentes, energias renovaveis e

sistemas integrados de gestdo de energia. Esta aquisicéo estratégica reforca o compromisso da MJ Quinn em promover solugGes energéticas

sustentaveis e inovadoras no Reino Unido e na Europa.

MSP Technologies
Ativos tangiveis e intangiveis 171.231
Clientes 740.739
Outros ativos 2165.462
Caixa e equivalentes de caixa 583.445
Financiamentos obtidos 0
Outros passivos -8.535.977
Total de ativos liquidos -4.875.100
Preco de aquisi¢do 1
Goodwill 4.875.101

O investimento foi de cerca de 3,8 milhdes de euros através de um empréstimo concedido a esta subsidiaria. O exercicio de Price Purchase Allocation
(PPA) foi concluido durante o ano 2025, pelo que o goodwill preliminar reportado a 31 de dezembro de 2024, ndo sofreu altera¢des no periodo em

analise.
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MSP

Custo de aquisi¢édo da participacéo 1
Empréstimo concedido 3.854.956
Total do investimento 3.854.957
Pagamentos no exercicio 3.854.957

O goodwill reconhecido justifica-se pelas sinergias esperadas decorrentes da atividade desenvolvidas pelas novas empresas e do acesso

a novas geografias.

Nenhuma das aquisi¢cdes deu lugar ao reconhecimento de ativos a receber de indemnizag6es, tal como ndo foram identificados quaisquer

passivos contingentes.

A quantia total do goodwill apurado ndo é dedutivel fiscalmente. Nas aquisi¢des do exercicio, quando aplicavel, o Grupo optou por mensurar

0s “interesses que ndo controlam” pela respetiva quota-parte nos ativos e passivos transferidos da adquirida.

IMPACTO DAS AQUISICOES FEITAS EM 2025

As principais aquisi¢des tiveram o seguinte impacto na demonstracéo de resultados do Grupo:
PRINCIPAIS INDICADORES TerUsus, SRL TOTAL
Impacto em 2025 nas contas consolidadas (set-dez)
Volume de negécios 16.119.439 16.119.439
EBITDA 1.891.840 1.891.840
Resultado liquido 620.946 620.946
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Caso as aquisi¢des da TerUsus tivessem ocorrido a 1 de janeiro de 2025, a demonstragdo dos resultados (pro6-forma) para o exercicio de 2025 seria
0 seguinte:

Demonstracao consolidada dos resultados

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 pré-forma ndo auditado e 2025 "recorrente”

2025 "pro-forma" 2025
Operag0es continuadas N&o auditado recorrente
Vendas 232.229.459 232.229.459
Prestagdes de servigos 2.497.235.440 2.494.801.326
Volume de negécios 2729.464.900 2727030786
Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas -387459.871 -387185.244
Subcontratos -967.339.902 -967.339.902
Margem Bruta 1.374.665.126 1.372.505.639
Trabalhos para a prépria empresa 1.005.273 1005.273
Outros proveitos 28.405.842 28.405.842
Fornecimentos e servigos externos -356.308.895 -354.037.542
Gastos com o pessoal -696.538195 -696.298.304
Outros custos -23.500160 -23.499.952
EBITDA Recorrente 327728.992 328.080.956
Alteracéo do justo valor de propriedade de investimento 34677314 34677314
Amortizaces -140.389.804 -140.379160
Provisdes e perdas por imparidade -2.329164 -2.329164
Resultado operacional recorrente 219.687.338 220.049.945

A coluna “2025 recorrente” corresponde aos resultados auditados do Grupo Visabeira de 2025, com a excluséo de 2,3 milh&es de euros relativos a
resultados ndo recorrentes que estdo totalmente registados em Fornecimentos e servigos externos.

Tal como referido na Nota 2.24, os resultados ndo recorrentes dizem respeito, maioritariamente, a custos incorridos na aquisi¢do de subsidiarias, e a
custos em projetos corporativos pontuais.

ALIENACOES/DISSOLUCOES

Durante o exercicio de 2025 ocorreu a alienacéo da Shree Sharda Vista Alegre, empresa que era detida pela Vista Alegre Atlantis,S.A. ndo havendo
impactos materiais nas demonstra¢ées financeiras.

Durante o exercicio de 2024 ocorreu a dissolugdo da SCI Constructel Italia e da Constructel Itlia, ndo havendo impactos materiais nas demonstragées
financeiras.

ALTERAGAO DAS PERCENTAGENS DE INTERESSES EM ENTIDADES CONTROLADAS

No exercicio de 2025, ndo houve alteracéo das percentagens de interesses em entidades controladas.

Em junho de 2024, a CR7, SA., detida pelo jogador Cristiano Ronaldo, adquiriu 10% do capital da VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, S.A. a Visabeira
Industria, SGPS, S.A., correspondendo a 16.765.006 acdes. Neste sentido, a 31 de dezembro de 2024, a Visabeira Industria, SGPS, S.A. detém
diretamente 121.200.962 acdes representativas de 72,29% do capital social e direitos de voto da Vista Alegre. Adicionalmente, em julho de 2024, a
VAA - Vista Alegre Atlantis SGPS, S.A. alienou 30% do capital da Vista Alegre Espanha a entidade CR7, S.A.. Ambas as operacdes originaram um
impacto positivo em resultados retidos de 390 mil euros.
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Em maio de 2024, a Visabeira IndUstria adquiriu 43,94% do capital da Ambitermo. De destacar, a aquisicao da subsidiaria Hidrax, pela participacédo
de 5,06% que esta detém da Ambitermo. Desta forma o Grupo Visabeira passou a deter 100% da Ambitermo.

Retribuicao paga aos interesses que ndo controlam 2.762.228
Valor de capital do interesse que nédo controla 3.409.659
Diferenga reconhecida em Resultados Retidos -647431

Relativamente a subsidiaria Holding Escot Telecom Maroc, houve uma diminuigcao de 20% da participagao, passando o Grupo a deter apenas 80%
do seu capital social. Esta alteracé@o de percentagem teve um impacto negativo de 11 milhdes de euros.

Em 2024, ocorreu a alteracéo de percentagem da Marmonte. Esta alteragcdo ndo teve um impacto material nas demonstra¢cdes financeiras do Grupo
Visabeira.

A 31 de dezembro de 2024, na subsidiaria Nearing Visabeira, houve refor¢co e nova entrada de administradores e quadros da Nearing Visabeira,
resultando num aumento de capital no valor de 376 mil euros e na diminui¢do da percentagem detida pela Visabeira Global de 0,03%, ficando com
78,08% (2023: 7811%) do capital da Nearing Visabeira.

O. Atividades descontinuadas

Em 2025, ndo ocorreram dissolu¢des ou alienacgoes.

Em 2024, a empresa Infrasign foi registada como atividade descontinuada. Esta empresa ndo tem qualquer atividade, nem registo de ativos e
passivos as suas demonstracdes financeiras, pelo que em 2026 sera realizada a sua liquidacéo. Para o perimetro de consolidagéo, esta unidade
gerada de caixa ndo tem muita materialidade néo sendo destacada na demonstracéo de resultados como opera¢des descontinuadas.
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10. Principais indicadores de atividade B) POR GEOGRAFIA®

10.1 Principais indicadores por atividade / geografa

P Anos Portugal Europa América Africa TOTAL
A) POR AREA DE ATIVIDADE
Volume de negécios 2024 642.746.527 959.025.525 374.260.077 117194.716 2.093.226.845
) 2025 680.772.952 1.124.495780 796.148.594 125.613.460 2727030786
Turismo e
Anos Global Industria Imobiliaria TOTAL EBITDA 2024 81718192 95.658.540 33.629.982 33.021.932 244.028.646
Volume de negécios 2024 1.844.348.806 182.036.254 66.841.785 2.093.226.845 2025 85.857.260 121.646.286 87.685.917 30.596.507 325785971
2025 2.460.436.456 192.098.901 74.495.429 2727030786 Resultado operacional 2024 41530.985 52.963.003 23.426.018 9.452.036 127.372.042
EBITDA 2024 199.216.749 30.230.873 14.581.024 244.028.646 2025 72.433.158 72.052.994 59.571701 13.697.108 217754.960
2025 282738788 31737457 11.309726 325785971 Resultado liquido 2024 -16.813192 45.419.679 10.899.854 5036184 44542526
Resultado operacional 2024 109.804.478 14.896.034 2.671.529 127.372.042 2025 27275317 91889.454 33612379 5573077 EEa
2025 172763715 14430117 31561128 217.754.960 Ativos tangiveis/intangiveis/direito de uso 2024 515.380.614 116.926.351 112496188 278027110 1022.830.263
Resultado liquido 2024 52.896.637 -1118.345 -7.235.766 44542526
2025 504.255.149 136.487.422 101.828.608 226.156.304 968727.483
2025 80.514.761 2505.096 20779736 103799.594 .
Inventarios 2024 137.778.703 29.849.263 8198.726 14.594.690 190.421.381
Ativos tangiveis/intangiveis/direito de uso 2024 523.528.089 279.589.349 219.712.826 1.022.830.263
2025 129553793 31.221.137 7.204.258 13.137.835 181.117.023
2025 487560.114 273569511 207.597.858 968727.483
Inventarios 2024 95.756.367 61.398.286 33.266.729 190.421.381 * Distribuicdo de acordo com a localizagio da sede da empresa
2025 91.451.982 59.968.561 29.696.479 181.117.023
Em 2025, o Volume de negdcios detalha-se como se segue: 10.2 Ativos associados a contratos com clientes
Turismo Turismo e
Global Industria Imobiliaria TOUAL Anos Global IndUstria Imobiliaria TOTAL
Rédito de contratos com clientes 2.460.436.456 192.098.901 74143.429 2726.678786 2024 227169.630 599.563 4282538 232051732
sdi Total ativos associados a contratos com clientes
Rédito de rendas 0 0 352,000 Sy 2025 243.867741 4456190 3106363 251430.295
TOTAL 2.460.436.456 192.098.901 74.495.429 2727030786 Os valores dos ativos associados a contratos com clientes séo principalmente valores relativos a Visabeira Global, nomeadamente da area das

telecomunicagdes. Estes valores dizem respeito a servicos ja realizados de acordo com os termos contratados com os clientes e ainda néo faturados.
No que diz respeito as novas empresas do perimetro do Grupo Visabeira, importa destacar o contributo da TerUsus com 2,3 milhGes de euros.
Apesar do existirem aumentos significativos em empresas como a Constructel Bélgica (8,2 milhdes de euros), a Constructel Gmbh (7,9 milhdes de
euros), e a Tavan Tiefbau (4,8 milhdes de euros), had também de assinalar a diminuigdo dos saldos na Constructel Franga (81 milhdes de euros), na

Obelisk (4,5 milhdes de euros) e na HCI Construcdes (2,4 milhdes de euros).

Foi considerado o célculo das perdas por imparidade, de acordo com o modelo de Perdas de Crédito Esperadas (IFRS 9). Tendo em conta a natureza
dos clientes e a maturidade dos saldos a receber, o valor apurado é imaterial.
Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 nenhum cliente representava mais do que 12% do volume de negécios consolidado. De

salientar que existem ainda saldos relativos a contratos com clientes, relativos a servigos ja faturados no valor de 386 milhdes de euros (ver Nota 27).
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10.3 Passivos associados a contratos com clientes

12. Outros proveitos e outros custos operacionais

2025 2024
OUTROS PROVEITOS
Proveitos suplementares 18127065 22.377.882
Ganhos com imobilizagdes corpéreas 3.291.229 2.895.006
Subsidios ao investimento e exploragdo 6.987.548 4.586.410
TOTAL 28.405.842 29.859.297
OUTROS CUSTOS
Impostos 6.279.083 8.500.976
Outros 17.220.869 10.412.444
TOTAL 23.499.952 18.913.420

Turismo e
Anos Global Industria Imobiliaria TOTAL
2024 23.790.836 874.094 5.654.096 30.319.026
Adiantamentos de clientes
2025 36.655.841 351.315 8781591 45788747
2024 109.809.959 3.362.074 2177384 115.349.417
Faturacéo efetuada relativa a servigos por prestar
2025 92.620.116 6.040.422 1.327.646 99.988.184
2024 133.600.795 4.236168 7.831.480 145.668.443
2025 129.275.957 6.391737 10.109.237 145776.931
11. Trabalhos para a propria empresa
2025 2024
Projeto de aumento da capacidade produtiva do forno e louca grés - Vista Alegre 423.647 941465
Apoio na instalacao, beneficiacdo e melhoria do equipamento - Pinewells 237821 463.445
Projeto de Investigacédo e Desenvolvimento - Jayme da Costa 121.212 116.691
Desenvolvimento de software - Brigthscience 85.405 193.913
Projeto Horus - Real Life 85.000 50.000
Apoio na instalagao e melhoria de equipamento - EIP Servigos 52187 0
Construgao do estaleiro do Mazoco - EIP Angola 0 86.871
TOTAL 1.005.273 1.852.385
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Em “Proveitos suplementares” estdo incluidas vendas e débitos a subempreiteiros relativos a despesas suportadas em nome dos mesmos e ainda

redébitos a outras partes relacionadas.

Na rubrica de “Impostos” esté incluida essencialmente a tributagéo incidente sobre o volume de atividade em Franga.
Os “Outros custos operacionais” estdo relacionados com multas, penalizac¢des resultantes de incumprimentos de contratos com clientes, fim de
contratos de leasings (sinistros e abates antes do fim do contrato), entre outros

13. Subcontratos e Fornecimentos e servigcos externos

2025 Peso % 2024 Peso %
Subcontratos 967.339.902 73% 749.525.939 73%
Rendas e alugueres 92.328.416 7% 54.501.226 5%
Trabalhos especializados 66.632.403 5% 42.280.513 4%
Conservagéo e reparacédo 41.928.317 3% 28.621.442 3%
Outros fornecimentos e servigos externos 30.598.953 2% 38.611.564 4%
Combustiveis 27412.798 2% 23500184 2%
Seguros 18.768.956 1% 15.206.050 1%
Eletricidade 12.985.097 1% 11.562.288 1%
Deslocag0es e estadas 12.496.813 1% 9.079.781 1%
Honorérios 9.633.272 1% 7065.596 1%
Transporte de mercadorias 7556.247 1% 7.283.898 1%
Publicidade 5.958.621 0% 5.892.465 1%
Comunicagao 5.669.565 0% 5.820.690 1%
Vigilancia e seguranga 4.434.284 0% 3.826.759 0%
Comissdes 4.341.807 0% 4.689.248 0%
Limpeza, higiene e conforto 4.341.225 0% 4.486.686 0%
Material de escritorio 4.253.269 0% 2437163 0%
Ferramentas e utensilios de desgaste rapido 4.048.399 0% 4.855.807 0%
Despesas de representacao 2.944.086 0% 3.084.365 0%
TOTAL 1.323.672.430 100% 1.022.331.662 100%
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Em 2025 o aumento nos subcontratos foi de cerca de 218 milhdes de euros. Deste aumento, cerca de 153 milhdes séo justificados pela

incorporacdo das entidades Sargent e Verita no exercicio de 2025, uma vez que estas empresas em 2024 nédo consolidaram os 12 meses (Nota 8).
Aproximadamente 8,7 milhdes séo justificados pela entrada da TerUsus no perimetro verificadas no decorrer do exercicio de 2025, sendo o restante

resultado do crescimento da atividade do Grupo Visabeira que passa por uma estratégia de contratagdo de mao-de-obra externa.
Em 2025, o aumento de 38,4 milhdes de euros de rendas face ao ano anterior esta essencialmente relacionado com contratos de aluguer/

arrendamentos cuja duragéo é inferior a 12 meses.

14. Gastos com o pessoal

15. DepreciagcdOes e amortizagoes

2025 2024
Remuneragdes do pessoal 553.251.999 428129.720
Contribuicdes para a segurancga social 88.573.645 63.616.477
Prémios para remuneracdes 5.638.810 5.972.603
Orgéos sociais 14.644.497 7.875.312
Seguros 12.476.052 6.401.824
Custos de agao social 3.003.921 2.754150
Pessoal eventual e avencado 820151 884.323
Outros 17.889.229 17036.333
TOTAL 696.298.304 532.670.742

Em 2025, o Grupo na rubrica de “Remuneragdes do pessoal” registou um incremento de 145 milhdes de euros. Este aumento € justificado pela

incorporacdo das entidades Sargent e Verita no exercicio de 2025, uma vez que estas empresas em 2024 nédo consolidaram os 12 meses (Nota 8).
Adicionalmente, cerca de 1,6 milhGes de euros séo relativos as alteracdes no perimetro.
O ntmero médio de colaboradores, ao longo do ano de 2025, ao servigo do Grupo foi de 17.009 empregados (2024: 16.346), com a distribuicéo por
setor de atividade e geografia, evidenciada nos quadros seguintes:

Numero médio de colaboradores por areas de negécio 2025 2024
Global 11.951 11.231
IndUstria 2.650 2.753
Turismo e Imobiliaria 2.409 2.362
TOTAL 17.009 16.346
Numero médio de colaboradores por geografa 2025 2024
Portugal 6171 6.284
Europa 4522 4.354
Africa 4,059 3614
América 2.258 2.095
TOTAL 17.009 16.346

A remuneracéo do “pessoal-chave de geréncia” (nos termos da IAS 24) é essencialmente de natureza fixa e ndo incluiu beneficios p6s-emprego
nem beneficios de cessagdo de emprego. No exercicio de 2025 ascendeu a 14,6 milhdes de euros (2024: 7,9 milhdes de euros). O pessoal chave de

geréncia inclui o Conselho de Administracéo do Grupo Visabeira e outros administradores das principais subsidiarias.
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2025 2024
DEPRECIACOES TANGIVEIS
Terrenos e recursos naturais 31.245 498.602
Edificios e outras construcées 14.189.859 17130.074
Equipamento bésico 28.200.350 24.692.080
Equipamento de transporte 6.234.782 5.054.965
Equipamento administrativo 1.895.201 875.582
Redes de Telecomunicagdes 5.537.455 5.562.218
Outros 1787732 4171480
Total 57.876.624 57.985.001
DEPRECIACOES ATIVOS DE DIREITOS DE USO
Terrenos e recursos naturais 17445 17.258
Edificios e outras construcées 15.520.017 17197144
Equipamento béasico 1.970.887 191.728
Equipamento de transporte 42.078.022 21.958.232
Equipamento administrativo 98.621 9.209
Outros 2.080.438 1063.521
Ativos intangiveis 0 17.210
Total 61.765.430 40.454.302
AMORTIZACOES INTANGIVEIS
Projetos de desenvolvimento e programas de computador 1.864164 1.982.821
Order to Backlog e carteira de clientes 15.057143 12.381187
Outros 3.815.799 2.419.003
Total 20737106 16.783.011
TOTAL DEPRECIAGOES E AMORTIZAGOES 140.379.160 115222314
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16 P rovisoes e pe I’d as pOf Im pal’l dad e Um aumento de 25 pontos base na taxa de juro implicaria para o Grupo Visabeira, por referéncia as contas consolidadas, um incremento nos
encargos financeiros de aproximadamente 1,26 milhdes de euros.

2025 2024 ~
18. Ganhos / (perdas) em acbes cotadas
Aumentos nas provis@es e perdas por imparidade 3.350.917 8.633.993
Reducdes nas provisdes e perdas por imparidade -1.021.753 -2.420.354
TOTAL 2329164 6213639 2025 2024
Outros ativos financeiros registados ao justo valor através de resultado (ver Nota 7.2) 929.467 447588
Em 2025 e 2024, nos “aumentos nas provisoes e perdas por imparidade” destacam-se as provisées constituidas para, essencialmente, cobertura de
riscos de cobrancas de clientes, e o refor¢co de provisdes para cobrir outras perdas estimadas, assim detalhados: TOTAL 929,467 447588

2025 2024 . -
19. Outros ganhos e gastos financeiros
Imparidade de outras contas a receber 661.351 673.586
Perdas por imparidade de clientes -377.807 2.610.079
Provisdes para penséo de reforma 297676 321.936
2025 2024
Perdas por imparidade do goodwill 0 3.014.525
Perdas por imparidade de inventarios 525.958 -2110.055 Outros ganhos fnanceiros
Perdas por imparidade de ativos tangiveis (Nota 21) -107.832 80.258 Diferencas de cambio liquidas 0 1744.996
Outros 1320818 1623309 Variagdo do justo valor da retribuigdes contingentes liquido 0 13.293.835
TOTAL 2320164 6.213.639 Variagéo do justo valor do passivo financeiro de Downside Protection (ver nota 37) 14127.857 6.219.072
Outros proveitos 2.206.274 1143.451
No ano 2024, o valor de perdas de imparidade de clientes foi reforcado em 2,6 milhdes de euros, dos quais 1,5 milhdes de euros foram registados na
P R . . . . : TOTAL 16.334.131 22.400.584
Tavan. Para além disso, foi registado uma perda por imparidade no goodwill desta unidade geradora de caixa.
Outros gastos fnanceiros
17.Juros supo rtados, li qui dos Diferencas de cambio liquidas 4701686 0
Descontos de pronto pagamento concedidos 257725 382.874
Variagéo do justo valor da retribuigdes contingentes liquido 10.489.860 0
2025 2024 Outros custos 15617046 15.788.607
Juros suportados
Empréstimos obtidos -68145.072 -63.277130 TOTAL 31.066.316 16.171.482
Passivos de locacédo -4.888.578 -2.740.817
-73.033.650 -66.017.947
Juros obtidos As diferengas de cambio séo explicadas essencialmente pelas transacdes denominadas em Meticais, Kwanzas, Libras Esterlinas e Délares Americanos.
Depésitos 4155715 4105.630 As operagdes de Mogambique contribuiram negativamente em 1,9 milhdes de euros (2024: positivamente em 2,6 milhdes de euros), em resultado da
— — desvalorizagdo do metical (2025: 72,27; 2024: 66,79), enquanto as operagdes em Angola contribuiram negativamente com 1 milhGes de euros (2024:
4155715 4105630 negativamente em 200 mil euros), em resultado da desvalorizagdo do Kwanza (2025: 1036,27; 2024: 949,48), para o saldo liquido das diferengas de
cambio. Relativamente ao impacto das Libras e dos Délares, tal ndo foi significativo, dado que as moedas em causa mantiveram uma cotagéo bastante
TOTAL -68.877.934 -61.912.317

estavel em 2025.

Em 2025, o gasto registado na rabrica “Variagdo do justo valor das retribuigdes contingentes” esta relacionado com a revisdo do passivo associado ao
processo de aquisicdes.
Os ganhos registados na rubrica de “Variagdo do justo valor do passivo financeiro de Downside Protection” respeita a variagédo do passivo associado ao

O aumento de “Empréstimos obtidos” é essencialmente justificado pelo aumento dos juros da Nearing Visabeira associado ao empréstimo
obrigacionista. Este financiamento foi concedido em julho de 2024, o que justifica 0 aumento do gasto em 2025, por vigorar durante todo o ano, ao
contrario de 2024.

Relativamente aos juros dos “Passivos de locagdo’; o aumento face ao exercicio anterior resulta, essencialmente, da atualizacéo do valor do contrato
com a MJ Quinn, com um impacto de 1,5 milhdes de euros, bem como da incorporagdo da Sargent, que contribuiu com um acréscimo de 847 mil
euros no exercicio de 2025, considerando que, em 2024, esta entidade néo foi consolidada por um periodo completo de 12 meses (Nota 8).

O Grupo Visabeira tem conduzido negociagdes continuas com as instituigdes financeiras com que se relaciona com o objetivo de obter reducdes
nos spreads dos empréstimos em curso e amortizagoes estratégicas de linhas de crédito, sempre com o objetivo de otimizar a gestédo de tesouraria.
Apesar da trajetdria das taxas de juro observada o Grupo Visabeira mantém uma abordagem prudente na gestéo do risco de taxa de juro.

mecanismo de Downside Protection que permite & Goldman Sachs obrigar o Grupo Visabeira a cobrir perdas caso se venha a verificar uma performance
financeira negativa que conduza a desvalorizacéo das aces Nearing Visabeira para um nivel inferior ao valor de investimento realizado pela Goldman
Sachs (ver Nota 37).

Na rubrica de “Outros proveitos” foram registados descontos financeiros por antecipacéo de pagamentos aos fornecedores

Na rubrica de “Outros custos” estdo contabilizados custos de juros relativos a factoring e confirming.
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20. Imposto sobre o rendimento

2025 2024
Imposto corrente -35.406.370 -28.041.319
Imposto diferido 3.921.642 926.708
Provisdes imposto sobre o rendimento 0 -589.453
Imposto sobre o rendimento do exercicio -31.484.728 -27704.064

Alteracéo Efeito Efeitoem

ATIVO POR IMPOSTO DIFERIDO 2024 do perimetro emresultados  Capital Proprio  Transferéncias 2025
Ajustamentos e outras provisdes nao aceites fiscalmente 32.300.792 0 12.342 -4.020112 3.324.081 31.617.103
Prejuizos fiscais 10.163.107 0 1492174 -382.485 -1.324.081 9.948715
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 352549 0 396.794 -79.062 0 670.280
Créditos fiscais 1.635.636 0 -722.885 348.290 880.654 2.141.695
Resultados néo realizados em operagdes intra-Grupo 305.605 0 -64.189 75.478 0 316.894
Ajustamento fiscal de transigdo "snc" 602.526 0 0 0 0 602.526
Total ativo por imposto diferido 45.360.215 0 1.114.235 -4.057.891 2.880.654 45.297.212
PASSIVO POR IMPOSTO DIFERIDO
Variacéo no justo valor de propriedades investimento 50.395.434 0 993.037 -2.185.865 1.428.503 50.631.109
Correcdo monetaria (IAS 29 - Angola) 4.505.233 0 -12.806 -4.387.053 0 105.375
Ajustamentos e outras provisdes nédo aceites fiscalmente 142.074 0 0 0 0 142.074
Diferenca para o justo valor de ativos intangiveis 22.369.684 768135 -4.631.044 0 0 18.506.774
Diferenca para o justo valor de ativos fixos tangiveis 52.629.116 0 -1.785.640 -6.514.601 -1.428.501 42.900.375
Ajustamento fiscal de transigao "snc" 1.103.460 0 0 0 0 1.103.460
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 1.951.348 0 -1421.937 -98.890 0 430.521
;:g%:;zaqﬁes com taxas diferentes das fiscalmente 11521388 0 2050981 -839.916 2 880.654 17613108
Outras provisdes 6.431751 0 0 0 0 6.431.751
Total passivo por imposto diferido 151.049.488 768.135 -2.807.409 -14.026.324 2.880.656 137.864.547

Nos exercicios findos em 31 de dezembro 2025 e 2024, a coluna “Efeito em Capital Préprio” incluia, essencialmente, o efeito cambial decorrente da transposicéo de

demonstragdes financeiras das empresas participadas expressas em moeda estrangeira, nomeadamente das localizadas nas unidades de negécio da Angola, Mogambique e

Estado Unidos da América.

Os valores presentes da rubrica “Diferenca para o justo valor de ativos intangiveis” é relativa aos ativos intangiveis de contratos com clientes identificados nos processos de

combinacéo de negdcios, tal como descrito na Nota 8.

A guantia incluida em “Outras provisdes” esta relacionada com contingéncias fiscais em sede de imposto sobre o rendimento.
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Alteracao Efeito Efeitoem

ATIVO POR IMPOSTO DIFERIDO 2023 do perimetro emresultados  Capital Proprio  Transferéncias 2024
Ajustamentos e outras provisfes ndo aceites fiscalmente 31785591 193.725 -536.348 857824 0 32.300.792
Prejuizos fiscais 10.337.381 424.081 -637.949 39.594 0 10.163.107
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 470.993 -11.292 -124.884 17732 0 352.549
Créditos fiscais 1.499.072 0 41.429 95135 0 1.635.636
Resultados néo realizados em operagdes intra-Grupo 575744 0 -270139 0 0 305.605
Ajustamento fiscal de transicéo "snc" 602.526 0 0 0 0 602.526
Total ativo por imposto diferido 45271.307 606.514 -1.527.891 1.010.285 0 45360.215
PASSIVO POR IMPOSTO DIFERIDO
Variacdo no justo valor de propriedades investimento 50.079.400 0 -950.402 1.266.436 0 50.395.434
Corregdo monetaria (IAS 29 - Angola) 5.158.137 0 -452.921 -199.983 0 4.505.233
Ajustamentos e outras provisfes ndo aceites fiscalmente 0 0 0 142.074 0 142.074
Diferenga para o justo valor de ativos intangiveis 22.263.287 2.475.929 -2.063.937 -305.595 0 22.369.684
Diferenca para o justo valor de ativos fixos tangiveis 55.428.236 0 -2.625.463 -173.657 0 52.629.116
Ajustamento fiscal de transi¢ao "snc" 1.155.393 0 -51.933 0 0 1.103.460
Resultados néo realizados em operag6es intra-Grupo 13.183 0 -13183 0 0 0
VariagOes cambiais nédo aceites fiscalmente 712.834 0 558.708 679.806 0 1.951.348
Am(_)rtlzagoes com taxas diferentes das fiscalmente 8.082.687 0 3144532 204169 0 11521388
aceites
Outras provisdes 6.171.508 0 589.453 0 -329.210 6.431751
Total passivo por imposto diferido 149.064.666 2475929 -1.865.146 1703.249 -329.210 151.049.487

As alteracGes do perimetro, que se verificaram no exercicio de 2024, séo consequéncia da entrada no perimetro da Sargent, Verita, e MSP.

A reconciliagdo do imposto do exercicio detalha-se como se segue:

2025 2024

Resultados antes de impostos 135.284.323 72.246.589
Taxa nominal de imposto sobre os lucros 20,0% 21,0%
Taxa de imposto - 21% -27.006.865 -15.171784
Taxas nominais de imposto diferente -2.223.839 -2.477795
Tributagdo auténoma -974179 -891.925
Diferengas permanentes 727599 -2.549.082
Encargos financeiros nao dedutiveis -5.844.247 -6.878.022
Derrama -1.033.387 -319.844
Diferengas temporarias 0 -23.000
Beneficios fiscais 342.526 -77000
Outros 606.021 347133
Total imposto corrente -35.406.370 -28.041.319
Imposto diferido 3.921.642 926.708
Provisdes 0 -589.453
Imposto do exercicio -31.484.728 -27704.064

*Franga e Bélgica 25%; Mogambique 32%; Angola 25% (TV Cabo Angola — 35%); UK 19%; Italia 27,9%; Dinamarca 22%, Espanha 24% e Estados Unidos da América 21%.

3. Documento de prestagéo das contas consolidadas / Notas as demonstracdes financeiras consolidadas 225



REFORMA FISCAL INTERNACIONAL - PILAR 2

Em novembro de 2024, foi publicada a Lei n.° 41/2024, de 8 de novembro, a qual efetuou a transposicdo para a ordem juridica interna da Diretiva
(EU) 2022/2523 do Conselho, de 15 de dezembro de 2022, relativa a garantia de um nivel minimo mundial de tributagdo de 15%, em cada uma das
jurisdicdes em que operem, para 0s grupos de empresas multinacionais e grandes grupos nacionais na Unido Europeia cujo volume de receitas
anuais consolidadas seja igual ou superior a 750 milh6es de euros, aprovando o denominado Regime sobre o Imposto Minimo Global (“RIMG™),
vulgarmente denominado de “Pilar II”
Na medida em que as regras contempladas na referida Diretiva, e seguidamente descritas, foram desenvolvidas no &mbito de trabalhos da
Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE) — vulgarmente designados por “Pilar 2” — varios outros paises a nivel
mundial que nédo apenas os Estados-Membros da Unido Europeia implementaram, ou irdo implementar a breve trecho, legislagdo doméstica com
regras similares aquelas preconizada pela Diretiva, de entre os quais alguns onde o Grupo Visabeira opera. Em Portugal, a Diretiva foi transposta
para a legislagdo doméstica por forca da referida Lei n.° 41/2024.
Os elementos principais do Pilar Il sdo a regra IR (Income Inclusion Rule - Regra de inclusé@o de rendimentos), a regra UTPR (Undertaxed Profit
Rule - Regra dos lucros insuficientemente tributados) — operando esta como uma regra secundaria e complementar da lIR - e a possibilidade de
cada pais também poder optar por implementar um Imposto complementar minimo doméstico qualificado (Qualified Domestic Minimum Top-up
Tax - QDMTT), aplicado numa base exclusivamente doméstica / jurisdicional.
Na legislagéo portuguesa, a Regra de Inclusdo de Rendimentos encontra-se prevista no artigo 6.° da Lei acima referida, o Imposto Complementar
Minimo Doméstico Qualificado no artigo 7.° e a Regra dos Lucros Insuficientemente Tributados nos artigos 8.° a 10.°. A este respeito, nos termos
da Lei Portuguesa, a Regra de Inclusdo de Rendimentos e o Imposto Complementar Minimo Doméstico Qualificado produzem efeitos no exercicio
fiscal que se iniciou em 1 de janeiro de 2024 pelo que, a data de relato, encontra-se ja em vigor por referéncia ao Grupo.
Por outro lado, o Pilar Il prevé ainda um conjunto de Regras de Salvaguarda (Safe Harbour) temporarias baseadas na declaracéo da informagao
financeira e fiscal por pais ou jurisdigao (“Country-by-Country Report”, CbCR), de modo a evitar o aumento da carga administrativa para os
grupos multinacionais sujeitos ao Pilar II. Estas Regras de Salvaguarda temporéaria sdo medidas de curto prazo aplicavel apenas até ao ano fiscal
de 2026.
Face ao acima exposto, o Grupo, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e 2024, encontrou-se sujeito a aplicagédo desta nova
regulamentacdo fiscal, tendo consequentemente avaliado o potencial impacto do imposto complementar nas jurisdicdes em que operou.
Como resultado da avaliacéo realizada a luz, das Safe Harbour transitérias, baseadas no CbCR e nas Demonstracdes Financeiras Qualificadas,
néo foi apurado qualquer imposto adicional por referéncia a 2025 e 2024 resultante da aplicacédo das regras do Pilar Il. Em concreto, dependendo
das jurisdigdes em apreco, serdo aplicaveis os seguintes testes incluidos nas ja referidas Regras de Salvaguarda:
1. Teste de Minimis — Caso a receita declarada numa jurisdi¢é@o seja inferior a 10 milhdes de euros e o resultado antes de imposto inferior a 1
milh&o de euros.
2. Teste da ETR Simplificada — Caso o grupo apure uma taxa de imposto efetiva simplificada (Simplified ETR) para uma jurisdi¢éo de, pelo
menos, 15% para 2024, 16% para 2025 e 17% para 2026.
3. Teste de Substancia — Quando as empresas CbCR para uma jurisdicdo cumprem com critérios de substancia, o que se verifica quando a
deducdo respeitante a gastos salariais elegiveis e ativos tangiveis elegiveis, devidamente ponderados pelas percentagens aplicaveis, excede o
montante do resultado antes de impostos (ou este é negativo ou nulo).
Quanto aos efeitos no reconhecimento e divulgacédo de impostos diferidos resultantes das novas regras, o Grupo manteve, tal como previsto na
revisdo a IAS 12 emitida em maio de 2023, a exceg¢do na sua aplicacéo.
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21. Ativos tangiveis

Edificios Ativos  Adiantamentos
eoutras  Equipamento Equipamento  Equipamento Outros ativos tangiveis por contade Redes de
Terrenos  construgdes Basico Transporte  administrativo fxos tangiveis emcurso  ativos tangiveis Telecomunicagdes TOTAL
i:'gg;‘c'a' aldejaneiro 33271967 271651867 171823022 24647003 6889377 13995412 13305742 198.213 191750572 727533175
Reclassificagdo para 0
ativos de direitos de uso
Aumentos 637619 18.967061 20.446.048 3.697.862 3478483 2695394 13.378.319 282.215 13.274.749 76.857.750
Alienagdes/transferéncias -1536.916 3.323.615 -1522.712 373.893 -613102  2.546.652 -3159.738 0 -226.551 -814.859
AlteragOes ao perimetro * -12103 -5120.599 5.634.939 3.797.264 74,087 -219.226 0 0 0 4154.362
Efeito cambial -472.013 -3.206.071 7916159 441925 127770 288.565 269.802 0 618.632 5984771
Imparidade 0 -25478 -112.730 143 -69.698 0 0 0 -221.962 -429.725
Efe’:r;;'ggoes do 498602  -12012.297 -22.249.903 -5054.965 -875.245  -3.947693 0 0 -13.346.296  -57985.001
sEvinE Eelee 31.389.953 273578.098 181934824 27903124 9.011.673 15359104 23794124 480428 191.849.145 755300472
dezembro de 2024
A 31 de dezembro de 2024
Custos de aquisi¢éo 32717711 428093661 433.458.955 79.068.416 40600462 53.605.348 23.787.740 480.427 292.791.971 1.384.604.691
Depreciag6es acumuladas 762694 151636.479 253.002.962 51107.650 30.919.592 38.260.843 -6.384 0 78.907.854 604.591.690
Perdas de imparidade 565.062 2.879.085 -1478.830 57642 669196 -14598 0 0 22.034.973 24.712.530
Ativos tangiveis 31389954 273578097 181934823 27903124 9.011.674 15359104 23794.124 480427 191.849.144 755.300.471
jz'gggc'a' aldejaneio 31389954 273578097 181934823 27903124 9011674 15350104 23794124 480427 191849144 755300473
Reclassificagdo para 0
ativos de direitos de uso
Aumentos 2152.774 8.486.928 34198702  10.386.089 3.025.506 -206.382 181191 120.000 8311456  66.656.263
Alienacdes/transferéncias 128.375 -1.728.274 -773.508 71322 11.759.606 -10.709.294  -4.414.247 114 -84.350 -5.750.256
AlteracOes ao perimetro * 0 0 22513 42.744 54163 1158 0 0 0 120579
Efeito cambial -139.468 -4.379.683 -1.359.033  -1.207.389 68.214 302.610 -533.329 0 -20.921.279  -28169.358
Reavaliacdes 0 0 0 0 0 0 0 0 -15.460.950 -15.460.950
Imparidade -376.983 1520.706 -159.672 92 0 0 0 0 -38.296 945,847
eD;eprL?ccilgqoes do 31245 9039949  -26467151 -6.234782  -1894915  -1573610 0 0 12634973 57876624
selipinel ek 33123407 268437824 187.396.676 30.961.200 22.024.248 3173585 19.027.739 600.541 151020754 715765973
dezembro de 2025
A 31de dezembro de 2025
Custos de aquisigéo 34326635 415748124 445008352 95.618.714 41543550  52.701142 19.022.780 600.541 246.825.290 1.351.395127
Depreciagdes acumuladas 261181  146.327.714  257193.895 64.614.882 18.850185 49542155 -4.959 0 78081407 614.866.460
Perdas de imparidade 942,046 982.585 417781 42.633 669117 -14.598 0 0 17723130  20.762.694
Ativos tangiveis 33123408 268437824 187396.676 30961.200 22.024.248 3173585 19.027.739 600.541 151020753 715765973
*Optou-se por apresentar os valores das amortizacdes acumuladas fiscais associadas aos ativos adquiridos.
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Em 2025, os aumentos sdo explicados essencialmente pelo investimento em equipamento basico na JFEdwards, MJ Quinn e Constructel Franca, com TESTES DE IMPARIDADE
montantes de 7,5 milhdes de euros, 5,8 milhdes de euros e 1,5 milhdes de euros, respetivamente. No que respeita ao investimento em equipamento

de transporte, a Sargent efetuou investimentos de cerca de 1,6 milhdes de euros, sendo que relativamente ao investimento em edificios, os mesmos O Grupo avalia, tal como descrito na Nota 2.11, a existéncia de indicios de imparidade dos ativos tangiveis.

resultam essencialmente do investimento na MJ Quinn em cerca de 1,2 milhdes de euros. Tendo em conta o aumento significativo da quantia escriturada das redes da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique, foram realizados testes
No Grupo Vista Alegre, no exercicio de 2025 os investimentos realizados esta maioritariamente relacionado com um conjunto de intervencdes nas de imparidade de acordo com o método do valor de uso, baseados em planos de negécio aprovados pelo Conselho de Administragédo Executivo do
Fabricas do Grupo Vista Alegre, com o objetivo de tornar as fabricas mais eficientes e mais sustentaveis ecologicamente, estas melhorias incluem Grupo, com 0s seguintes pressupostos:

um conjunto de investimentos para adaptacao e reconversdo de equipamentos produtivos por forma a potenciar uma maior eficiéncia operacional e
reducdes dos custos e a aquisi¢cdo de novos equipamentos energeticamente mais eficientes, e investimento nos pré-existentes. Neste sentido, é de
destacar a contribuicdo da Vista Alegre Atlantis SA com 4,8 milhdes de euros em um forno e painéis fotovoltaicos.

Os valores mais significativos apresentados como “Ativos tangiveis em curso” dizem respeito, essencialmente, a 9 milhdes de euros dos ativos PRESSUPOSTOS TESTE DE IMPARIDADE
da Vista Alegre e ainda de 1,3 milhGes de euros de investimentos resultantes a projetos de modernizacéo da rede, efetuados pela Companhia
Santomense. De destacar, as obras de ampliagdo e remodelacéo das unidades hoteleiras no montante de 582 mil euros, na area do Turismo,
nomeadamente a ampliagdo do Hotel de Alcobaga e investimentos em equipamento hoteleiro. Taxa de crescimento das vendas (CAGR) 10,00% 4,58%
Em 2024, as alteragdes do perimetro mais relevantes para o aumento do ativo fixo tangivel tiveram origem na Verita (12,4 milhées de euros), na

Angola Mocambique

Periodo 2026-2030 2026-2030

_ . . L. Taxa de cambio (Euros) 1.069,52 75,01
Sargent (7,6 milhdes de euros) e na MSP (157 mil de euros), adquiridas no decorrer do exercicio de 2024. (ver Nota 8).
Taxa de crescimento na perpetuidade 9,82% 5,50%
REAVALIAGAO DOS ATIVOS DAS REDES Taxa de desconto (2025) 18,62% 18,68%
A partir do exercicio de 2019, o Grupo passou a mensurar os ativos das redes da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique de acordo com o modelo Taxa de desconto (2024) 17.74% 19,65%
da reavaliacéo, em virtude da muito significativa desvalorizacdo cambial do kwanza e do metical. O Grupo contratou uma entidade independente e
credenciada, a PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, para proceder a determinagéo do justo valor das redes da TVCabo e A sensibilidade dos resultados dos testes de imparidade, efetuados aos ativos das redes dos principais pressupostos-chave, nomeadamente a taxa
da TVCabo Mogambique, as quais incluem ativos como a rede de cobre, rede de fibra 6tica, construcao civil e equipamentos de controlo de rede (tais de desconto e a taxa de crescimento na perpetuidade foram os seguintes:
como servidores, routers e terminais) e equipamentos instalados nos clientes. Em 2025, esta entidade fez uma nova reavaliac&o destes ativos.
O justo valor foi determinado com base na abordagem de custo, que reflete a quantia que seria necessaria para substituir a capacidade de servigo
do ativo (habitualmente designada por custo atual de substituicdo). Como elementos relevantes da avaliagdo, destaca-se o custo de aquisi¢éo dos
L. . L . L. - . Taxa de desconto na perpetuidade* Taxa de crescimento na perpetuidade
bens adquiridos na Europa, estimado por especialistas externos, apoiados pelos técnicos do Grupo. Ao custo de aquisi¢céo dos bens foi acrescentado SENSIBILIDADE AOS PRESSUPOSTOS CHAVE
uma quantia correspondente a transporte, montagem, e inclusivamente taxas aduaneiras, e alfandegarias para colocar os equipamentos em Angola e 0,50% -0,50% 0,50% -0,50%
Mogambique, e ainda o custo de mé@o-de-obra para a sua instalagio. Foram utilizadas estimativas quanto a custos de transporte e taxas aduaneiras. Tv Cabo Angola -3199.438 2164157 1446538 2573.646
O apuramento do justo valor enquadra-se no nivel 3 da IFRS 13.
Tv Cabo Mogambique -1.567134 1.703.805 2.356.050 -1.048.881

Em 31 de dezembro de 2025, o efeito liquido do incremento da reavaliagdo dos ativos das redes ascende a 94,6 milhdes de euros, encontrando-se
registados, 31,9 milhdes de euros de impostos diferidos passivos.

Se os ativos da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique tivessem sido mantidos ao custo, as quantias escrituradas seriam de 291 milhdes de
euros e 27,3 milhdes de euros.

Em resultado da reavaliagdo, as amortizagdes do exercicio foram superiores em 4,6 milhdes de euros (2024: 5,6 milhdes de euros).

*Tendo em conta o impacto da inflagdo nas economias em causa, sdo usadas taxas de descontos diferentes em cada um dos periodos em andlise.

Em relagdo aos ativos acima, um aumento da taxa de desconto de 0,5 pp na perpetuidade ou a diminui¢éo da taxa de crescimento das vendas na
perpetuidade de 0,5 pp implica registo de imparidades nos seus ativos.
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22. Ativos sob direito de uso

A rubrica de “Ativos sob direitos de uso’, em 2025, tem a seguinte decomposigao:

Edificios e outras Equipamento Equipamento Equipamento Outros ativos Ativos
Terrenos construcdes Basico Transporte  administrativo fxos tangiveis intangiveis TOTAL
Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2024 11.037 45.535.538 3.011.869 43.491.502 16.600 916.449 31552 93.014.548
Aumentos 127315 18.776.674 37.365 14.775.240 262.528 1.286.565 7838 35.273.526
Abates 0 -2.081.713 608.680 -1.688.530 0 1539.697 0 -1.621.866
Alteragdes ao perimetro 233.055 6.108.524 5.220.205 17120.348 19.698 0 31.950 28.733.781
Efeito cambial -902 328.901 0 535.530 0 -120 0 863.409
Amortizagdes do exercicio -17.258 -17197144 -191.728 -21.958.232 -9.209 -1.063.522 -17.210 -40.454.303
Saldo fnal a 31 de dezembro de 2024 353247 51.470.780 8.686.391 52.275.858 289.618 2.679.069 54.131 115.809.094
A 31de dezembro de 2024
Custos de aquisi¢ao 360.370 82.601.246 17.016.905 97.088.583 304.636 3.816.960 143.050 201.331.749
Amortizacdes acumuladas 7122 31130.466 8.330.514 44.812.725 15.018 1137.891 88.919 85.522.656
Ativos sob direito de uso 353248 51.470.780 8.686.392 52.275.858 289618 2.679.069 54.131 115.809.094
Saldo Inicial a1 de janeiro de 2025 353248 51.470.780 8.686.392 52.275.858 289618 2.679.069 54.131 115.809.094
Aumentos 448576 16.482.753 1.685.638 47580.292 389.833 2.753.002 61497 69.401.592
Abates e transferéncias 62.326 1424.326 1406.212 -5.888.772 12.273 237345 -14.342 -2.760.631
Efeito cambial -916 -355.916 0 -529.429 0 0 0 -886.261
Amortizagdes do exercicio -17.445 -15.520.017 -1.970.887 -42.078.022 -98.621 -2.080.438 0 -61.765.430
Saldo fnal a 31 de dezembro de 2025 845789 53.501.925 9.807.355 51.359.927 593.103 3.588.979 101.286 119.798.363
A 31de dezembro de 2025
Custos de aquisi¢ao 796.846 85.069.303 16.459.791 119.069.638 660.793 4757648 101.286 226.915.305
Amortizacdes acumuladas -48.943 31.567.378 6.652.437 67.709.711 67.690 1168.670 0 107116.942
Ativos sob direito de uso 845789 53.501.925 9.807.355 51.359.926 593.103 3.588.978 101.286 119.798.363

Os ativos mais relevantes nesta rubrica sdo, nos Edificios e outras construcdes, o Montebelo Viseu Congress Hotel e nos Equipamentos de
transporte, as diversas viaturas automdveis varias empresas, destacando-se a frota da Constructel Franca.
Em 2025, o Grupo teve um aumento de 69 milhdes de euros dos ativos sob direito de uso. Para este incremento, as empresas do perimetro
da Nearing Visabeira contribuiram com 58 milhdes de euros, dos quais 42 milhdes de euros relativos a investimento em equipamento de

transporte.

As alterag6es de perimetro mais relevantes durante o exercicio de 2024, séo justificadas pela aquisi¢cdo da Sargent e Verita, subsidiarias da
Nearing Visabeira, que contribuiram com um aumento de 10,2 milhdes de euros e 17,8 milhdes de euros, respetivamente.
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23. Goodwill

Ano de aquisi¢do Valor do goodwill 2025 Valor do goodwill 2024*

VISABEIRA GLOBAL
TELECOMUNICACOES
MJ QUINN - Integrated Services, Ltd 2018 54.661.805 57.694.426
Tavan Tiefbau & Co. KG 2023 55.659.723 55.659.723
Verita Telecommunications Corporation 2024 23.667.780 26.765.776
Viatel — Tecnologia de Comunicagdes, SA 1997, 2002 14.997178 14.997178
Elektro-Wurkner Gmbh 2022 14.690.096 14.690.096
Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG 2020 11.860.192 11.860192
Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie) 2020 11.635.976 11.635.976
Obelisk International Group Holdings, Ltd 2022 10.364.164 10.364164
O+M Operation + Maintenance, SASU 2023 7.972.091 7972.091
Constructel Belgium, SA 2015, 2017 5.666.717 5.666.717
Inpower Group SCPA 2022 2.372.316 2.372.316
Holding Escot Telecom Maroc, SARL 2021 2.090.500 2.090.500
Outros 948.246 948.246
CONSTRUGAO
HCI - Construgdes, SA 2023 22.959.620 22.959.620
Edivisa - Empresa de Construgdes, SA 1993, 2002 888.354 888.354
Outros 415.801 415.801
ENERGIA
Sargent Electric Company, LLC 2024 32.887140 37178.657
Cunha Soares & Filhos, SA 2021 31.528.217 31.528.217
EIP Servigos, SA 2021 17.278.810 17.278.810
Jayme da Costa - Energia e Sistemas, SA 2023 9.052.738 9.052.738
Arquiled - Projetos de lluminagao, SA 2023 5.327.826 5.327.826
MSP Technologies Ltd 2024 4.629.391 4875101
Toft Hansen ApS 2019 2.609.671 2.609.671
MJ Quinn - Integrated Services, Ltd 2024 2.322.445 2.322.446
IEME, SRL 2017 1.263.270 1.263.270
Outros 153.502 153.502
VISABEIRA INDUSTRIA
Mob - Industria de Mobiliario, SA 1998, 2002 1.320.221 1320.221
Granbeira Il - Rochas Ornamentais, SA 1992, 1998, 2001, 2002 905101 905101
Outros 325.420 325.420
VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA

JI;g;;:;:)eng'io\mentos Tur. Montebelo - Soc. Tur. e 1998, 2002 2768.845 2768.845
Outros 220.557 220557
TOTAL 353443717 364.111.561
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Os movimentos ocorridos durante o exercicio de 2025 e 2024 no Goodwill detalham-se como se segue:

2025 2024*
Goodwill no inicio do exercicio 364.111.561 297740726
Perdas de imparidade em goodwiill (Nota 14) 0 -3.014.525
Tavan Tiefbau & Co.Kg 0 -2.468.022
Infrasign 0 -546.503
Alteracdes no goodwill por variagao de perimetro 0 63.682.033
Martifer Visabeira 0 -2.225413
Verita Telecommunications Corporation 0 25.626.282
Sargent Electric Company, LLC 0 35.406.063
MSP Technologies Ltd 0 4875101
Transferéncias devido a fusdes 0 0
MJ Quinn Solar 0 -2.322.446
MJ Quinn - Integrated Services, Ltd 0 2.322.446
Grupo Modal 0 -5.666.717
Constructel Belgium, SA 0 5.666.717
Alterac6es no goodwill por atualizag&o cambial -10.667.844 5703327
MJ Quinn - Integrated Services, Ltd -3.032.621 2.791.239
Verita Telecommunications Corporation -3.097.996 1139.494
Sargent Electric Company, LLC -4.291.516 1772594
MSP Technologies Ltd -245.710 0
Goodwill no fm do exercicio 353.443717 364.111.561

*Em 2025, reexpressou-se o valor do goodwill, devido a alteracéo do Purchase Price Allocation da Sargent conforme mencionado na Nota 8.
E de referir que o valor do goodwill das diversas unidades geradoras de caixa é o valor inicial que decorreu da combinac&o de negdcios, liquido de

imparidades no caso das duas subsidiarias identificadas na tabela acima.

TESTES DE IMPARIDADE

Para efeitos da analise da imparidade, o goodwill foi distribuido pelas unidades geradoras de caixa, as quais correspondem aos segmentos de
negocio reportaveis. O Conselho de Administragdo Executivo, suportado no valor dos fluxos de caixa previsionais daqueles segmentos (0s quais

estdo suportados em boa parte por volumes de negdcio ja contratados), descontados a taxa considerada aplicavel a cada negécio, conclui que, o

valor escriturado dos ativos liquidos de cada negdcio, incluindo o correspondente goodwill, ndo excede o seu valor recuperavel.
No setor das telecomunicagdes, 0s principais pressupostos utilizados no teste de imparidade para 2025 foram os seguintes:
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PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE MJ Quinn Tavan Verita Viatel
Método dos Método dos Método dos Método dos

Método utilizado cash-flow cash-flow cash-flow cash-flow
atualizados atualizados atualizados atualizados

Base utilizada Projecéo Projecéo Projecéo Projecéo
Anos de projecédo 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos
Crescimento vendas em 2026 2,00% -15,38% -3,69% 3,00%
CAGR vendas 2027-2030 2,00% 2,00% 3,05% 3,00%
Taxa crescimento na perpetuidade 2,00% 2,01% 219% 2,03%
WACC utilizada na perpetuidade 730% 4,68% 6,21% 7,26%
PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE Elektro-Wurkner Franz Josef Braun OMV Natie Obelisk
Método dos Método dos Método dos Método dos

Método utilizado cash-flow cash-flow cash-flow cash-flow
atualizados atualizados atualizados atualizados

Base utilizada Projecéo Projecéo Projecéo Projecéo
Anos de projecédo 5 anos 5anos 5 anos 5 anos
Crescimento vendas em 2026 2,50% 2,00% 2,50% 2,00%
CAGR vendas 2027-2030 2,50% 2,00% 2,50% 2,00%
Taxa crescimento na perpetuidade 2,01% 2,01% 1,88% 2,00%
WACC utilizada na perpetuidade 5,46% 4,48% 6,18% 7,30%

No setor da energia, os principais pressupostos utilizados no teste de imparidade para 2025 foram os seguintes:

PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE Cunha Soares Sargent EIP Servigos Jayme da Costa
Método dos Método dos Método dos Método dos
Método utilizado cash-flow cash-flow cash-flow cash-flow
atualizados atualizados atualizados atualizados

Base utilizada Projecéo Projecé@o Projecéo Projecéo
Anos de projecédo 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos
Crescimento vendas em 2026 214% 2,05% 2,00% 5,00%
CAGR vendas 2027-2030 2,00% 212% 2,00% 5,00%
Taxa crescimento na perpetuidade 2,03% 219% 2,05% 2,05%
WACC utilizada na perpetuidade 5,95% 6,21% 5,46% 5,46%
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No setor da construcéo, os principais pressupostos utilizados no teste de imparidade para 2025 foram os seguintes: 24 P rop”edad es de I nveStI m entO

2025 2024
PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE HCI-Construcoes Nivel 3% Nivel 3*
Método utilizado Método dos cash-flow atualizados Saldo inicial 308145154 299.299.646
Base utilizada Projecédo AquisicBes 295.297 0
Anos de projecéo 5 anos Abates 0 -127.990
Crescimento vendas em 2025 2,00% Transferéncia para ativo tangivel -1.356.000 0
CAGR vendas 2027-2030 2,00% Reservas de conversdo cambial -8.362.667 4194148
Taxa crescimento na perpetuidade 2,03% Variag&o no justo valor 34.677.314 4.779.350
WACC utilizada na perpetuidade 5,46% TOTAL 333.399.097 308.145.154
A sensibilidade dos resultados dos testes de imparidade efetuados ao Goodwill aos principais pressupostos-chave, nomeadamente & taxa de * Classificado de acordo com a hierarquia de justo valor definida na IFRS 13 (ndo aplicavel a propriedades de investimento mensuradas ao custo de aquisi¢&o)
desconto e a taxa de crescimento na perpetuidade foram os seguintes:
Técnica de avaliagédo 2025 2024
Taxa de desconto na perpetuidade* Taxa de crescimento na perpetuidade . . .
SENSIBILIDADE AOS PRESSUPOSTOS CHAVE Projeto Parque Desportivo Aveiro Método do DCF 103.715.000 74.554.000
-0,50% 0,50% -0,50% 0,50% )
Projeto Golfe Montebelo Resort Método do DCF 60.076.614 59.784.614
MJ QUINN - Integrated Services, Ltd 36.530 -30.234 -24.053 29.065
Projeto imobiliario Maputo Método do DCF 53.860.426 58190.568
Tavan Tiefbau & Co. KG 42164 -28.888 -25.658 37475
Terrenos para valorizagdo em Portugal Método dos comparativos e DFC 87.310.729 86.809.156
Verita Telecommunications Corporation 23142 -18.027 -15114 19.414
Edificios Vista Alegre Método dos comparativos e DFC 15.434.796 15.434.796
Viatel — Tecnologia de Comunicagdes, SA 19.033 -15.696 -12.613 15.280
Terrenos para valorizacdo em Mogambique Método dos comparativos e DFC 8.971.746 7458.752
Elektro-Wirkner Gmbh 7584 -5.662 -4.883 6.538
Projeto espaco comercial Mocambique Método do DCF 4.029.787 4.557.267
Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG 7.868 -5.221 -4.685 7062
Iméveis "Jayme da Costa" Método dos comparativos e DFC 0 1.356.000
Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie) 25.242 -16.483 -14.860 22.756
) ) ) TOTAL 333.399.097 308.145.153
Obelisk International Group Holdings, Ltd 2.456 -2.035 -1.605 1939
Cunha Soares & Filhos, SA 34.959 -27.059 -22.826 29.492
Sargent Electric Company, LLC 95.450 -74.030 -63.385 81418 As propriedades de investimento em uso estdo mensuradas ao justo valor, determinado pela utilizagéo do discounted cash flow (DCF) e as
; propriedades em desenvolvimento ou para valorizagao estdo mensuradas ao justo valor, determinado pelo método do DCF, método dos
EIP Servicos, SA 11.785 -8.785 -7549 10135 . . . ~ . ) . . . <
comparativos ou método dos custos. Nos casos em que o justo valor ndo pode ser determinado fiavelmente, as propriedades de investimento sdo
Jayme da Costa - Energia e Sistemas, SA 6.344 -4.720 -4.088 5.489 mantidas a custo.
~ De acordo com o método de DCF, o justo valor de um imével é estimado com base no valor atual dos fluxos de caixa que se espera que o imével
HCI - Construgdes, SA 31504 -23.499 -20.267 27163

venha a gerar no futuro, com base nas projecdes financeiras relativas ao negdcio desenvolvido ou a desenvolver (arrendamento). Os fluxos de caixa

. - ) ) ) L sdo descontados a uma taxa de desconto a qual reflete o valor temporal do dinheiro, assim como os riscos associados aos cash flows.
Em 31 de dezembro de 2025, caso se tivesse utilizado uma taxa de desconto superior em 0,5pp, ou uma taxa de crescimento na perpetuidade inferior

. S ) ) . ) ) . O método comparativo tem por referéncia os valores de iméveis similares e pretende estimar o valor presumivel de venda.
em 0,5pp, ou projetado cash flows inferiores em 0,5pp, os resultados apurados nos testes acima referidos nao originariam o registo de imparidades.

N . L O método dos custos considera que o valor do bem é o somatério dos custos de aquisi¢do do terreno, construcéo, projetos, licenciamentos,
O valor de uso corresponde a estimativa do valor presente dos fluxos de caixas futuros, apurados com base em orcamentos e planos de negécios

) . ~ ] ) L . ) encargos financeiros, encargos com a comercializagéo e lucro estimado para o projeto.
devidamente aprovados pelo Conselho de Administracéo Executivo do Grupo, os quais abrangem em média um periodo de cinco anos. ) ) ) R ~ ) )
No caso das propriedades de investimento que ndo estéo a gerar rendimentos, foram descontados, nomeadamente, 0os custos estimados com a
construgéo e desenvolvimento do projeto.

As avaliagdes foram efetuadas por avaliadores independentes acreditados (Envisabio - Engenharia, Unipessoal Lda, Figueira Center Imobiliaria,
Lda, EVIA - Eng. Valuation & Invest., Lda, REC — Real Estate Consulting, Lda e JF — Consultores Associados, Lda) com a qualificagcdo e experiéncia
necessaria em avaliages de iméveis. Os modelos de avaliacéo usados sdo consistentes com principios preconizados pela IFRS 13.

No exercicio de 2025, ndo existiram alteracdes na técnica de valorizagédo das propriedades de investimento. As propriedades de investimento
incluem um conjunto de terrenos adquiridos ha varios anos para desenvolvimento no ambito da atividade imobiliaria do Grupo, mas que, no atual
contexto financeiro, estéo detidos para valorizacéo futura.

Considera-se na determinagéo do justo valor das propriedades de investimento a sua melhor utilizacédo possivel (highest and best use).
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A transferéncia para ativo tangivel refere-se a reclassificagdo dos iméveis em Vila Nova de Gaia ocorrida em 2025, uma vez que foi alterado o uso

.o - - . . Polo Area de construgéo (m?) Valor de avaliagdo 2024
deste imdvel, passando a ser utilizada pelo préprio Grupo Visabeira.
A classificagédo de determinados terrenos como propriedades de investimento, e ndo como Inventarios ou Ativos tangiveis, depende do uso que o o
. ~ . . - , Polo 2 Hipico 31448 13147.000
Conselho de Administragao prevé para os ativos como sendo aquele que maximiza o seu valor recuperavel para o Grupo.
Polo 3 Ludo Parque 48.246 9.900.000
PROJETO PARQUE DESPORTIVO DE AVEIRO
Polo 5 Central 74.750 14.380.000
Projeto situado no extremo nascente da cidade de Aveiro, junto ao Estadio Municipal de Aveiro, ocupando uma area de cerca de 165 hectares, Polo 6 Central Sul 71175 11.366.000
localiza-se numa zona particularmente privilegiada em termos de acessos, seja a cidade, seja & A25 e a Al7. E um projeto abrangente que consolida Resort Golf 68478
. N . . P . . . esort Go :
turismo, habitacéo, servigos, desporto, lazer e entretenimento numa envolvéncia Unica, fundamentalmente pelo requinte e qualidade das suas areas Polo 7 25.761.000
verdes pautadas por riachos e espelhos de agua, dos seus amplos parques e jardins que criardo uma vivéncia singular e em permanente contacto Hotel 24.000
com a natureza.
Nos Ultimos anos o projeto foi objeto de revisdo e melhoria sempre em coordenacé@o com o Municipio de Aveiro, que permitiu por exemplo a incluséo
TOTAL 318.097 74.554.000

no projeto de 169 frag6es habitacionais a custos controlados. Depois da consulta publica e obtengdo de todos os pareceres favoraveis o novo plano

foi votado favoravelmente pelo executivo camarario e na Assembleia Municipal de 8 de outubro de 2025 foi aprovado o Plano de Pormenor do i N L . ) N o
Para além da taxa de desconto, o preco de venda, o pre¢o de construgéo e a calendarizacédo das vendas estimadas do projeto séo as variaveis que

mais influenciam o valor da avaliacéo, pelo que a anélise de sensibilidade a estas variaveis resultou nos seguintes valores:

* Um aumento de 5% nos prec¢os de construgéo reduziria o valor da avaliagao para 86,6 milhGes de euros. Esta varia¢cdo nos precos de construcéo,
conjugada com as variagdes indicadas na analise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 77,9 milhdes de euros
(+5% nos precos de construgdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 131,7 milhdes de euros (-5% nos pregos de construcéo
e menos 1 pp na taxa de desconto);

* Uma diminuicado de 5% nos pre¢os de venda, previstas na avaliagao, traduzir-se-ia num valor de 80,4 milhdes de euros e um aumento de 5%
desses mesmos precos de venda traduzir-se-ia num valor de 127 milhdes de euros, conjugada com aumento da taxa de desconto de 1 pp seria

Parque Desportivo de Aveiro (PP PDA), que entrou formalmente em vigor no dia 11 de novembro, apés publicacéo no Diario da Republica. O PDA
tem agora uma area de construcéo na ordem dos 430.000 m? distribuidos por comércio, habitacéo, servigos, equipamentos desportivos e de lazer/
turismo, destacando-se o campo de golfe, hotel de 5 estrelas, centro hipico e complexo de ténis.

Anteriormente o projeto estava dividido por Polos, no entanto com a aprovagéo do PP PDA, o projeto passou agora a estar divido por Unidades de
Execucéo (UE), resumindo-se como segue, sendo que o justo valor contino-ou a ser determinado através do método do DCF.

Polo Area de construcéo (m?) Valor de avaliagdo 2025 de 116,6 milhdes de euros. O crescimento de 5% nos precos de venda com a diminui¢é@o da taxa de desconto em 1 pp aumentaria o valor de
avaliagdo para 138,5 milhdes de euros;

UE 1 - Habitagdo multifamiliar e comércio 591850 58.786.000 * Um adiamento de 10% das vendas consideradas na avaliagdo em cada ano, acrescentando em alguns Polos mais um ano de comercializagao

(1.852 fragdes habitacionais) ao projeto face ao cenario base, reduziria o valor da avaliagdo para 90 milhdes de euros. Esta variacdo na comercializagao do projeto, conjugada

UE 1- Comércio / Servicos com as variacoes indicada.f na analise de sen.sik.)ilideide da t'axa de desconto, traduzem-se num valor m’in.imo de 80,2 mil.h()ﬂes de euros (10%

(195 frages comerciais) 27282 8.698.000 adlamento nas vendas, mais 1'ano. de comercializacéo e mals 1 pp.na taxa de desconto) e num vaI(.)r maX|mo. d.e 120,5 mllhoes.de euros (5% de
antecipagdo das vendas no primeiro ano, tendo em consideragao igual faseamento nos anos seguintes, corrigindo esta antecipacéo no ultimo

UE 1 - Habitag&o unifamiliar ano de projecéo de vendas, e menos 1 pp na taxa de desconto)).

5100 1.365.000

(17 moradias)

PROJETO GOLFE MONTEBELO RESORT
UE 1 - Habitagdo multifamiliar

19.440 2.301.000
(169 fragdes habitacionais a custos controlados) . i . i e i ,
O Projeto Golfe Montebelo Resort visa colmatar as caréncias e potenciar as caracteristicas do Campo de Golfe de 27 buracos, existente no local ha
UE 1 - Estabelecimento Hoteleiro 18000 1160000 largos anos. Além de valorizar e revitalizar a area do Golfe, ird permitir a sua dinamizacéo e o reconhecimento daquela area como um lugar urbano e
(Hotel de 4 estrelas) } o parte articulada da cidade, criando um nucleo desportivo-turistico de prestigio numa Unica unidade.
UE 2 - Habitac tamili S&o cerca de 168.422 m? de construcao, divididos por moradias (68.913 m?), apartamentos (70.506 m?) e hotel de 5 estrelas (29.003 m?). A
- Fabitacao uniramiliar . ~ . s z N R . . B N . - ~ ~ . Z
(55 gi )q 19.932 4.707.000 intervencéo distingue-se em 3 &reas diferenciadas; a primeira destinada a rede imobiliaria, de pequena expressao e que ndo colide com a area de
moradias . A P - . . Lo
Resort. O projeto prevé também uma area comum de servi¢os, equipamento e comércio.
UE 2 - Habitagdo multifamiliar e comércio Os valores de avaliacdo foram os seguintes:
o 73.748 17.742.000
(629 fragbes habitacionais)
UE2- Eqm-pamentos / St.el-‘wqos 12534 1686.000 Area 2025 2024
(caracteristicas ndo especificadas)
Terreno para moradias 203.600 m? 40158.000 40.000.000
UE 2 - Aldeamento Turistico 2
_ _ 32624 7270,000 Terrenos para apartamentos 55.412m 17.286.000 17.200.000
(55 unid. alojamento, club house e campo de golfe) Terreno para hotel 24.275 m? 1.748.000 1.700.000
Adicdes por construcao de infra-estruturas 884.614 884.614
TOTAL 430.510 103.715.000
TOTAL 283.287 m? 60.076.614 59784.614
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Para além da taxa de desconto, o preco de venda, o prego de construgéo e a calendarizagéo das vendas estimadas do projeto sdo as variaveis que mais
influenciam o valor da avaliagéo, pelo que a analise de sensibilidade a estas variaveis resultou nos seguintes valores:

* Um aumento de 5% nos precos de construgao reduziria o valor da avaliacéo para 51,7 milhdes de euros. Esta variagdo nos precos de construgao,
conjugada com as varia¢des indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 48 milhdes de euros
(+5% nos precos de construgdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor méximo de 73 milhdes de euros (-5% nos pregos de construgéo e
menos 1 pp na taxa de desconto);

* Uma diminuicéo de 5% nos precos de venda, previstas ha avaliacéo, traduzir-se-ia num valor de 48,7 milhGes de euros e um aumento de 5% desses
mesmos precos de venda traduzir-se-ia num valor de 71,3 milhdes de euros, conjugada com o aumento da taxa de desconto de 1 pp seria de 66,8
milhdes de euros. O crescimento de 5% nos precos de venda com a diminui¢éo da taxa de desconto em 1 pp aumentaria o valor de avaliagdo para
76,2 milhdes de euros;

* Um adiamento de 5% das vendas em todos os anos consideradas na avaliagdo, acrescentando mais um ano de comercializagdo ao projeto face ao
cenario base, reduziria o valor da avaliagdo para 57,2 milhGes de euros. Esta variagdo na comercializagdo do projeto, conjugada com as variagdes
indicadas na anélise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 53 milhdes de euros (5% adiamento nas vendas,
mais 1 ano de comercializag@o e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor méximo de 66,9 milhdes de euros (5% de antecipagdo das vendas
e menos 1 pp na taxa de desconto);

« No que diz respeito a analise de sensibilidade apenas a taxa de desconto, uma diminuicéo de -1 pp na taxa de desconto, prevista na avaliagéo,
traduzir-se-ia num valor de avaliagdo de 64,3 milhdes de euros e um aumento de 1 pp dessa mesma taxa de desconto traduzir-se-ia num valor
de avaliacao de 56,1 milhdes de euros.

PROJETO IMOBILIARIO MAPUTO — EX FACIM

O Projeto Imobiliario Maputo trata-se de um terreno ocupado pela antiga FACIM, na baixa da Cidade de Maputo, com a area total de cerca de 82.389
m?2. O terreno possui um projeto master plan aprovado pelo Municipio de Maputo em Outubro de 2018, para um desenvolvimento imobiliario com area
brita de construgao acima do solo de 456.456 m?, distribuidos pelos segmentos residencial, escritérios, comércio e turismo.

A avaliacao foi realizada pela REC, Lda (Real Estate Consulting) que é membro do Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) e teve como
finalidade a determinagéo do Justo Valor (Fair Value) do terreno para desenvolvimento imobilirio, acima referido.

Foi apurado o valor do terreno do Projeto Imobiliario Maputo através do Método Residual em cerca de 53,8 milhdes de euros.

Para além da taxa de desconto, o pre¢o de venda, o preco de construcéo e a calendarizagdo das vendas estimadas do projeto sédo as variaveis que
mais influenciam o valor da avaliacéo, pelo que a andlise de sensibilidade a estas variaveis resultou nos seguintes valores:

* Um aumento de 5% nos prec¢os de construgao reduziria o valor da avaliagdo para 32,9 milhdes de euros. Esta variagdo nos pregos de construgao,
conjugada com as variagdes da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 22,8 milhdes de euros (+5% nos pregos de construcéo e mais
1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 87,7 milh6es de euros (-5% nos pregos de construcédo e menos 1 pp na taxa de desconto);

* Uma diminuic&o de 5% nos pre¢os de venda, previstas na avaliacdo, traduzir-se-ia num valor de 35,4 milhdes de euros e um aumento de 5% desses
mesmos pre¢os de venda traduzir-se-ia num valor de 72,3 milhdes de euros. A diminui¢&o de 5% nos pre¢os de venda com o aumento da taxa de
desconto em 1 pp diminuiria o valor de avaliacéo para 25,5 milhdes de euros. Ja o crescimento de 5% nos pregos de venda com a diminuigdo da taxa
de desconto em 1 pp, aumentaria o valor de avaliag&o para 85,3 milhdes de euros.

« Um adiamento de 10% das vendas consideradas na avaliagdo em cada ano, acrescentando mais um ano de comercializagdo ao projeto face ao cenério
base, reduziria o valor da avaliacao para 29,3 milhdes de euros. Esta variagdo na comercializacéo do projeto, conjugada com as variac@es indicadas
na analise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 19,3 milhdes de euros (10% adiamento nas vendas, mais 1 ano de
comercializagédo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor méximo de 72,4 milhdes de euros (5% de antecipacao das vendas e menos 1 pp na taxa
de desconto.

TERRENOS PARA VALORIZAGAO EM PORTUGAL:

Justo valor 2025 Justo valor 2024
Projeto Urbeira 34104.637 33.881.796
Projeto Quinta dos Areais 19.918.428 19.918.220
Projeto para a Quinta do Bosque 11177554 11177554
Projeto Marinha Grande 3.870.000 3.653.000
Outros terrenos 18.240110 18178.586
TOTAL 87.310.729 86.809.156
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PROJETO URBEIRA

O denominado terreno “Urbeira’; que é uma propriedade com cerca de 279.860 m? situada a sudoeste da cidade de Viseu e que se encontra a uma
distancia de apenas 3 km do centro da cidade, tem um projeto imobiliario aprovado com uma viabilidade de construgédo de 137.421 m? divididos por
habitagcao, comércio e servicos.

O justo valor foi determinado através do método dos comparativos, com um preco médio por m? de 247 euros, considerando a area de construcéo.

PROJETO QUINTA DOS AREAIS

Propriedade com 51.633 m? situada a cerca de 500 metros do Hospital Sdo Teoténio de Viseu que confina a poente com a Primeira Circular Sul de
Viseu. Possui projeto imobiliario com uma viabilidade de construgdo de 61.375 m? divididos por habitagdo, comércio e servicos.
O justo valor foi determinado através do método dos comparativos, com um preco médio por m2 de 325 euros, considerando a area de construcéo.

PROJETO PARA A QUINTA DO BOSQUE

O denominado “Projeto para a Quinta do Bosque”, que se encontra dividido em dois lotes, tem 31.915 m? de area de construgdo acima do solo, esta
localizado na cidade, junto ao Hotel Montebelo, numa zona predominantemente residencial. Destina-se a construcdo de um espago de comércio e
servigos no sentido de ampliar a oferta na regido centro.

O justo valor foi determinado através do método do DCF, com um preco médio por m? de 350 euros, considerando a area de construgao.

PROJETO MARINHA GRANDE

O terreno localiza-se junto duma das principais artérias da cidade da Marinha Grande, onde a mancha urbana é essencialmente constituida por
prédios habitacionais, de volumetria variada, entre os 4 a 7 pisos, com os pisos térreos dedicados ao sector comercial ou servicos.

Com 8.976 m? podemos dividir este projeto em duas areas: a ZONA Al gque é onde esta implantada a Fabrica construida em tijolo burro e onde

nao sera considerado qualquer aumento da area de construgdo para além do ja edificado. As opgGes consideradas para esta zona passarao por
desenvolver no local um equipamento de restauracéo e de Coworking/incubadora de empresas, eventualmente com sala de exposi¢6es multiusos
que esteja disponivel para a comunidade, mas que respeite obrigatoriamente o edificado e preserve e valorize a meméria do local, potenciando

e aproveitando o facto de este edificio estar classificado como “imdvel de interesse publico”; e a ZONA A2 que é composta maioritariamente por
terreno descampado e barracdes em estado de ruina completa, onde sera possivel desenvolver um projeto imobiliario com 6.880 m? de construcéo. A
Envisabio-Engenharia, Lda avaliou o terreno, utilizando essencialmente o Método do Rendimento (DFC).

Os valores de avaliacdo foram os seguintes:

Area 2025 2024
Zona Al 3.243m? 870000 853.000
Zona A2 5733 m? 3000.000 2,800,000
TOTAL 8.976 m? 3.870.000 3.653.000

Para além da taxa de desconto, o preco de venda, o prego de construcéo e a calendarizacéo das vendas estimadas do projeto sdo as variaveis que
mais influenciam o valor da avaliagdo, pelo que a andlise de sensibilidade a estas variaveis resultou nos seguintes valores:

* Um aumento de 5% nos prec¢os de construgao reduziria o valor da avaliagdo para 3,5 milhdes de euros. Esta variagao nos precos de construcao,
conjugada com as variagdes indicadas na analise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 3,4 milhdes de euros
(+5% nos precos de construgdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 4,3 milhdes de euros (-5% nos pregos de construcéo e
menos 1 pp ha taxa de desconto);

* Uma diminuicdo de 5% nos prec¢os de venda, previstas na avaliagao, traduzir-se-ia num valor de 3,3 milh6es de euros e um aumento de 5%
desses mesmos precos de venda traduzir-se-ia num valor de 4,4 milhdes de euros, conjugada com o aumento da taxa de desconto de 1 pp
seria de 4,3 milhGes de euros. O crescimento de 5% nos precos de venda com a diminui¢éo da taxa de desconto em 1 pp aumentaria o valor de
avaliacdo para 4,5 milhdes de euros;

* Um adiamento de 10% das vendas em todos os anos consideradas na avaliagdo, acrescentando mais um ano de comercializacdo ao projeto
face ao cenario base, reduziria o valor da avaliacéo para 3,7 milhées de euros. Esta variagdo na comercializagdo do projeto, conjugada com as
variacdes indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 3,6 milhdes de euros (10% adiamento
nas vendas, mais 1 ano de comercializagdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor méximo de 4 milhdes de euros (5% de antecipagdo das
vendas e menos 1 pp na taxa de desconto).
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OUTROS TERRENOS

Dizem respeito a 13 lotes, 12 dos quais localizados na Quinta do Bosque, em Viseu, junto ao Hotel Montebelo, uma zona predominantemente
residencial, e em Guimaraes, junto a estacdo dos caminho-de-ferros de Guimarées. Trata-se de lotes ja urbanizados, com todas as infraestruturas
necessarias, e com uma area de construcgao total de 54.406 m? para terrenos com uma area global de 12.854 m?.

O justo valor destes iméveis foi determinado fundamentalmente através do método dos comparativos, com um prego médio por m? de 335 euros,
considerando a area de construcéo.

EDIFICIOS VISTA ALEGRE ATLANTIS
Trata-se de iméveis (terrenos e edificios) ndo utilizados no decurso ordinario dos negécios do Grupo, estando, no seu estado atual ou ap6s processo

de valorizac&o, destinado a venda.
O justo valor foi determinado pela EVIA - Eng. Valuation & Invest e pela Envisabio - Engenharia, Unipessoal Lda, como se segue:

Justo valor Justo valor Intervalos
Edificios Vista Alegre Atlantis 2025 2024 Técnica de avaliagédo Avaliador Localizagéo Pressupostos (média)
Pinhais 938.237 938.237 Método dos custos J. Curvelo Alcobaca prego por m? 2509 €
Iméveis Diversos 3.043.000 3.043.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo preco por m? 18777 €
R. Neves Ferreira 536.000 536.000 Método dos comparativos J. Curvelo Lisboa prego por m? 523,61 €
Terrenos RAN 513.655 513.655 Método dos comparativos J. Curvelo iIhavo prego por m? 2,20€
Urbanizagéo | 1.400.000 1.400.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo prego por m? 14773 €
Urbanizacéo II:
Loteamento Bairro 5.600.025 5.600.025 Método dos custos J. Curvelo iIhavo prego por m? 13738 €
e Terrenos Anexos
Loteamento da Murteira 1.325.000 1.325.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo prego por m? 3002 €
Loteamento da Rua FAbVA 1.762.000 1.762.000 Método dos custos J. Curvelo iIhavo prego por m? 122,42 €
Investimento em curso 0 0
Imbveis Diversos Casas 316.879 316.879
Bairro Social
TOTAL 15434796 15.434.796

A determinagéo do justo valor das propriedades de investimento foi suportada por evidéncias do mercado. Relativamente as propriedades de
investimento arrendadas, existem contratos de arrendamento de duragéo limitada, normalmente de cinco anos, renovaveis automaticamente por
periodos de um ano se ndo denunciados.

TERRENOS PARA VALORIZAGAO EM MOGAMBIQUE:

Justo valor 2025 Justo valor 2024
Projeto Empreendimento Condominio de Belo Horizonte 5.242.554 7409.240
Projeto Terreno Urbano 44.087 49,513
Projeto Terreno Urbano - Maputo, Mogcambique 3.685.106 0
TOTAL 8971746 7458752

PROJETO EMPREENDIMENTO CONDOMINIO DE BELO HORIZONTE (MOGAMBIQUE)

O terreno do futuro Condominio do Belo Horizonte, localizado em Matola, nos arredores de Maputo, esta integrado numa zona residencial
constituida predominantemente por moradias isoladas do segmento médio/alto. Trata-se de uma zona residencial consolidada, constituida por
moradias isoladas de qualidade média/alta, e é constituido por 69 lotes, com uma area total de 67.667 m?. O seu justo valor, apurado por uma
entidade independente, é de 5,2 milhdes de euros (2024: 7.4 milhdes de euros).
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PROJETO TERRENO URBANO - MAPUTO, MOCAMBIQUE

Trata-se de um terreno urbano, que em 2024 estava classificado como inventarios e que, em 2025, ocorreu uma alteragéo de uso, tendo sido
determinado o seu justo valor. Este terreno foi adquirido no ambito de acordo partilha de terrenos para desenvolvimento imobiliario, com uma
area total de 10.000 m2, localizado no Bairro de Sommerchield, na cidade de Maputo. O imével insere-se numa zona urbana nobre e consolidada,
predominantemente residencial de alto padréo, com boas infraestruturas e acessibilidades.

O justo valor (valor de mercado) do terreno é de 3,7 milhées de euros e foi determinado com base no Método do Valor Residual do Terreno,
complementado pelo Método Comparativo de Mercado, considerando o cenério de melhor e maior aproveitamento (highest and best use), que
corresponde ao desenvolvimento de um condominio residencial composto por 14 moradias em banda.

PROJETO ESPACO COMERCIAL MOCAMBIQUE

Trata-se de duas frag6es urbanas (lojas comerciais) com areas de 468,78 m? e 600 m?, ndo utilizados no decurso ordinario dos negécios do Grupo, e
gue se encontram arrendadas a terceiros. O justo valor destas duas fracdes foi apurado através do método do DFC com um prego médio por m? de
2.489 euros e 3.792 euros, respetivamente, considerando a area de construgéo.

Relativamente a estas propriedades de investimento, existem contratos de arrendamento de duracao limitada, renovaveis automaticamente por
periodos de um ou dois anos se nao denunciados. A determinacdo do justo valor destas propriedades de investimento foi suportada por evidéncias
de mercado utilizando o Método do Rendimento.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO DADAS EM GARANTIA E RESPONSABILIDADES CONTRATUAIS

A 31 de dezembro de 2025 e a 31 de dezembro de 2024, ndo existem obrigacdes contratuais de comprar, construir ou desenvolver as propriedades
de investimento. De igual modo, ndo existem restricdes sobre a capacidade da realizacéo de propriedades de investimento ou sobre a remessa de
rendimentos e proveitos de alienacéo.

QUANTIAS RECONHECIDAS NA DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS

Para além das variagGes de justo valor identificadas acima e apresentadas na linha de “Variagéo do justo valor de propriedades de investimento’,
as propriedades de investimento, com excecdo do espaco comercial de Mogcambique, ndo geraram rendimentos no periodo e os correspondentes
gastos diretos foram de valor imaterial.
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25. Ativos intangiveis

Projectos de
desenvolvimento

e programas de Order to Backlog e Outros ativos Ativos intangiveis
computador carteira de clientes intangiveis em curso Total
Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2024 3.006.241 27.325.008 87.420.791 1.407.385 119.159.424
Aumentos 351.650 0 1914570 876.761 3142.980
Alienagdes/transferéncias 2419178 0 -1.544.275 -908178 -33.276
Alteracdes ao perimetro 1.472.851 42.679.359 103.041 0 44,255,251
Efeito cambial -53.960 2.019.816 -21129 3.351 1.948.078
Imparidade 0 0 31.253 0 31.253
Amortizagdes do exercicio -1.982.821 -12.381187 -2.419.004 0 -16.783.012
Saldo fnal a 31 de dezembro de 2024 5213138 59.642.996 85.485.246 1.379.319 151.720.697
A 31de dezembro de 2024
Custos de aquisi¢ao 26.030.984 100186169 97.432.624 1.379.319 225.029.094
Amortizagdes acumuladas 20.817.845 40.543172 11.603.593 0 72.964.611
Perdas de imparidade 0 0 343.785 0 343.785
Ativos intangiveis 5213138 59.642.996 85.485.245 1.379.319 151720.697
Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2025 5.213.138 59.642.996 85.485.245 1.379.319 151.720.697
Aumentos 653.654 0 2.364.348 2.247840 5.265.841
Alienag6es/transferéncias -453.356 -201.265 267686 -254.817 -641.753
Alteracdes ao perimetro 0 3.072.540 0 0 3.072.540
Efeito cambial 112.997 -6.430.336 675.252 0 -5.642.088
Imparidade 0 0 125.012 0 125.012
Amortizagdes do exercicio -1.864.164 -15.057143 -3.815.799 0 -20.737106
Saldo fnal a 31 de dezembro de 2025 3.662.270 41.026.791 85.101.744 3.372.342 133.163.146
A 31de dezembro de 2025
Custos de aquisi¢éo 23.965.021 98.218.660 96.963183 3.372.342 222.519.204
Amortizag6es acumuladas 20.302.751 57191.869 11.642.665 0 89137.285
Perdas de imparidade 0 0 218.771 0 218.771
Ativos intangiveis 3.662.270 41.026.791 85.101.747 3.372.342 133.163.148
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O Order to Backlog séo ativos intangiveis que resultam de direitos contratuais identificados a data de aquisicédo das subsidiarias de acordo com a
definicao da IFRS3.

A carteira de clientes respeita a ativos intangiveis que resultam da valorizacéo do histérico de relacionamentos comerciais com os clientes das
empresas recentemente adquiridas.

De referir que parte significativa do aumento do ano, é explicado pelas aquisi¢es de licencas de emissées de diéxido de carbono das empresas do
perimetro do Grupo Vista Alegre e por um aumento dos intangiveis em curso referentes a Nearing Visabeira.

Em 2025, o valor em “Alteragdes do perimetro” deve-se a entrada da TerUsus.

Na rubrica de “Outros ativos Intangiveis” destaca-se o valor da marca Vista Alegre (cerca de 80 milhdes de euros), atribuida por uma entidade
independente especializada, aquando da aquisicdo do Grupo Vista Alegre Atlantis.

O valor da marca é regularmente validado através de uma avaliagéo externa que suporta o valor do balanco da marca. A Ultima avaliagéo foi
realizada pela Brand Practice, por referéncia a 31 de dezembro de 2022. Simultaneamente, o valor da marca foi sujeito a teste de imparidade,
avaliada por meio de uma metodologia DCF, baseados em planos de negécio das UGC dos segmentos da porcelana e cristal e vidro aprovados pelo
Conselho de Administragdo Executivo do Grupo, com os seguintes pressupostos: taxa de desconto de 7,36%, projecdes até 2030; com uma taxa de
crescimento das vendas de 6,8% em 2026; crescimento na perpetuidade de 2,03%.

Da avaliacdo efetuada bem como dos testes adicionais efetuados, ndo resultou qualquer evidéncia de imparidade do valor da marca.

26. Inventarios

2025 2024 Ajustamentos

Movimentos Movimentos

Ativo Bruto Imparidades Ativo Liquido Ativo Bruto Imparidades Ativo Liquido 2025 2024

Matérias-Primas 66.007.674 -3136.151 62.871.523 79.885.997 -3160.946 76.725.051 24.795 250.270

Mercadorias 39.398.883 -2.083.493 37.315.389 27.756.841 -2191.543 25.565.298 108.049 1.799.083

Produtos acabados 98.510.823 -23107.580 75.403.243 104.339.484 -22.770.765 81.568.719 -336.815 -642.417

Produtos e trabalhos curso 7869129 -2.342.261 5526.868 8.582.587 -2.020.274 6.562.313 -321.987 -708.881

TOTAL 211.786.508 -30.669.486 181.117.023 220.564.909 -30.143.528 190.421.381 -525.958 698.055
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Os montantes escriturados encontram-se liquidos das perdas de imparidade acumuladas para cobrangas duvidosas, que foram estimadas pelo

Produtos Produtos e
Matérias-primas Mercadorias acabados trabalhos em curso Total Grupo de acordo com a sua experiéncia e com base na sua avaliagdo da conjuntura e envolvente econémica, sendo o célculo das perdas por
imparidade efetuado de acordo com o modelo de Perdas de Crédito Esperadas (IFRS 9). O Conselho de Administracdo Executivo entende que o
valor contabilistico das contas a receber é préximo do seu justo valor. As empresas do Grupo Visabeira que atuam como prestadoras de servicos
Inventarios em 1 de janeiro de 2024 71259170 26.537.981 80.051.239 8.952.057 181800447 de infraestruturas e telecomunicagdes faturam a entidades de reconhecida idoneidade financeira. Neste grupo de entidades estdo normalmente os
Compras 153.855.374 159.479.210 0 0 313.334.584 operadores de telecomunicacdes locais, regra geral participados diretamente pelo Estado de cada pais, pelo que o risco de crédito se substitui pelo
risco politico. Sdo exemplo disso a TMCEL, EDM - Eletricidade de Mogambique, Angola Telecom, Orange, Belgacom, British Telecom, Deutsche
Regularizagdes de inventarios 1.266.017 -883.324 -921.221 708.881 170.353 S )
Telekom, PT, Nos, EDP e as concessionarias de gas natural.
Imparidades/Reversdes 609.270 2.852.083 -642.417 -708.881 2110.055 Durante o ano de 2025, a rdbrica de clientes teve uma variagdo de 19,6 milhdes de euros sendo que, parte deste aumento se deve as alteragdes de
perimetro com cerca de 2 milhdes de euros na TerUsus.
Inventarios em 31 de dezembro de 2024 -76.725.051 -25.565.298 -81.568.719 -6.562.313 -190.421.381
A maturidade dos montantes a receber tem o seguinte detalhe:
Custo das mercadorias vendidas 150264780 162.420.652 -3081.118 -2.610.256 306.994.058
e matérias consumidas 2024
Nao vencido Meses de antiguidade apés a data de vencimento Retencgédo TOTAL
ari janei 76.725.051 25.565.298 81.568.719 6.562.313 190.421.381
Inventarios em 1 de janeiro de 2025 Clientes — conta corrente <6 6-12 12-18 >18
Compras 127.978.022 251.700.346 0 0 379.678.368
- . 2025 203.529.298 86.213.520 14.708.361 9.008.697 56.434.482 42191.394 412.085.294
Regularizagbes de Inventarios 694.541 169.676 -2.457728 321.987 -1.271.525
Imparidades/Reversdes 24705 108.049 -336.815 321987 525,958 2024 176.677.298 104.096.419 26.471.637 8.778.600 42906188 33.795.352 392.725.495
Inventarios em 31 de dezembro de 2025 62.871523 37315.389 75.403.243 _5.526.868 _181117.023 *O total de “Clientes - conta corrente” inclui o montante de 2,7 milhGes de euros (2024: 2,7 milhdes de euros) que se encontram classificados como "Outros devedores" nédo correntes (ver Nota 291).
O montante de 42,2 milhdes de euros é explicado por retencdes para garantia da qualidade de servigo, de acordo com os termos contratuais. Em
Custo das mercadorias vendidas e mateérias 142.550.886 240.227980 3370.933 1.035.445 387185.244 2024 com a aquisi¢do da Sargent o saldo de clientes com retengfo aumentou de forma muito significativa pelo que optou-se por segregar esses

consumidas 2025 .
saldos dos restantes periodos.

Do saldo com antiguidade superior a 18 meses, cerca de 33% diz respeito a saldos a receber de empresas em Angola e Mogambique, que na sua
maioria sdo participadas pelos Estados de cada um desses paises.

A 31 de dezembro de 2025, as regularizagGes de inventarios decorrem essencialmente da TerUsus, adquirida no exercicio, contribuindo com 424 mil
euros para o total desta rubrica e a regularizac¢des de 1.7 milhdes de euros na unidade fabril no Cercal da Pinewells relacionadas com os incéndios
ocorridos naquela zona.

. ! . ) ) L ) O Conselho de Administragdo Executivo entende que a imparidade acumulada das dividas a receber é adequada, sendo a sua evolugéo assim
De salientar o contributo da sub-holding Visabeira Industria para esta rubrica (Nota 10.a).

Em produtos acabados estéo incluidos 24 milhGes de euros relativos a ativos imobiliarios, nomeadamente edificios e terrenos, detidos pelas detalhada:
empresas do setor imobiliario do grupo em Portugal. Em produtos e trabalhos em curso estéo incluidos 3,4 milhées de euros relacionados com
ativos imobiliarios relativos ao projeto alagoa. Write-off Aumentos /
O valor da variagdo de producio dos produtos acabados e dos produtos e trabalhos em curso é apresentado conjuntamente com o custo das 2025 Saldo Inicial Reclassifcacoes e efeito cambial Diminuicdes Saldo Final
vendas e das prestagfes de servigos.
Imparidade acumulada de dividas a receber 24,070,945 -189.477 -664.248 -377.807 22.839.414

27.Clientes

Em 2024, a evolugdo do ajustamento das dividas a receber era assim detalhada:

2025 2024 Write-off Aumentos /
2024 Saldo Inicial Reclassifcacao e efeito cambial Diminuicdes Saldo Final
Clientes - conta corrente 409.694.702 389.996.676
Imparidade acumulada de dividas a receber 21194.402 122.005 144.459 2.610.079 24.070.945
Imparidade acumulada de dividas a receber -22.839.414 -24.070.945
TOTAL 386.855.288 365.925.731
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28. Estado e outros entes Publicos

Ativo Passivo

2025 2024 2025 2024

Imposto sobre o rendimento 0 0 318.728 6.040.690
Total - Imposto sobre o rendimento 0 0 318728 6.040.690
Retencdes de impostos sobre rendimentos de terceiros 0 0 91.315 1.326.060
Imposto sobre o valor acrescentado 0 0 10.393.548 5.777689
Contribuicdes para a seguranca social 0 0 10.725.031 10.292130
Total - Estado e outros entes publicos 0 0 21.209.893 17.395.880
Total 0 0 21528.621 23.436.570

Os saldos relativos a “Estado e outros entes publicos” que ndo estejam relacionados com Imposto sobre o rendimento sédo apresentados nas Outras

Contas a pagar (Nota 371).

29. Outras contas a receber e outros ativos

29.1. Outras contas a receber

2025 2024

NAO CORRENTES
Outros devedores 2.391151 2.728.819
2.391.151 2728819

CORRENTES

Acionistas 18.320.633 19.213.939
Outros devedores 31.907.497 28.326130
Adiantamentos a fornecedores 10.842.233 8106.550
Saldos devedores de fornecedores 4.627.628 7513186
Empresas participadas 2.392.810 1.000.000
68.090.801 64.159.806
Imparidade acumulada de outros devedores -2.219.486 -1.558135
Total outras contas a receber 68.262.466 65.330.491

A rubrica “outros devedores” inclui o saldo de 3 milhdes de euros relativo ao Regime especial de tributacédo dos grupos de sociedades (RETGS) (ver

Nota 43).
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Durante o periodo de 2025, a evolucéo da rubrica “Acionistas” pode ser representada como segue:

ACIONISTAS 2025 2024
Saldo Inicial 19.213.939 4.347125
TransagOes com impacto em caixa
Atividades de investimento

Juros e proveiros similiares -1.070.004 0
Recebimentos de empréstimos concedidos -20151.505 -5.028.559
Pagamentos empréstimos concedidos a acionistas 41067000 19.895.373
19.845.491 14.866.814
Transag6es com impacto em caixa
Prestagfes Suplementares do acionista -23.600.000
ReclassificagOes 2.861.203
-20.738.797 0
Saldo fnal 18.320.634 19.213.939

29.2. Outros ativos
CORRENTES 2025 2024
Gastos diferidos 23.818.642 23.085.663
TOTAL 23.818.642 23.085.663

O valor de “Gastos diferidos” corresponde essencialmente ao custo de aquisicdo de material/ servigos, que é reconhecido como um gasto em

funcdo do seu consumo/utilizacéo.

30. Caixa e equivalentes de caixa

2025 2024
Depdsitos a ordem 202.585151 167.996.584
Depositos a prazo 11.369.355 10.470.865
Caixa 157.361 181.820
Aplicaces de tesouraria 88.317 733128
TOTAL 214.200.184 179.382.397

Os valores apresentados em caixa e equivalentes de caixa estdo imediatamente mobilizaveis (ou seja, correspondem a aplicagdes venciveis a menos

de 3 meses que podem ser imediatamente mobilizaveis sem perda de valor significativa).

Em “depdsitos a ordem” ha aplicag6es imediatamente mobilizaveis, no montante de 39 milhdes de euros, que correspondem a aplicagdes efetuadas

nos Estados Unidos em Money Market, um mercado regulado e de baixo risco face a natureza dos ativos investidos e a elevada liquidez.
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. . PR e
31.Ca pltal Social e premios de emissao Nos termos da legislacio portuguesa, o montante de reservas distribuiveis é determinado com base nas demonstracdes financeiras separadas do
Grupo Visabeira, SGPS, SA, apresentadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas pela Unido Europeia

31.1. Capital Social (IFRS-UE).

A legislag@o comercial portuguesa estabelece que se deve transferir para reserva legal 5% dos lucros liquidos até que aquela represente pelo menos
O Capital Social autorizado esta representado por 23.308.043 ag6es ao portador, com o valor nominal unitario de cinco euros e esta realizado no 20% do capital social. Esta reserva nao é distribuivel e sé pode ser utilizada para incorporagdo no capital ou para cobrir prejuizos, depois de esgotadas
montante de 116.540.215 euros. todas as outras reservas.
A data de 31 de dezembro de 2024 e 2025, o acionista Gltimo maioritario, Fernando Campos Nunes, detinha 98,57%, indiretamente, do Grupo O saldo dos resultados retidos ndo se encontra totalmente disponivel para distribui¢cdo, na medida em que incluiu os ganhos por aumento de justo valor
Visabeira possuindo 22.974.443 ag0es. em propriedades de investimento.

Em 2025, néo foi realizada qualquer distribuicdo de dividendos aos acionistas.
31.2. Outros instrumentos de Capital Préprio A rubrica de “reservas” corresponde essencialmente a reservas de reavaliacao, reservas contratuais e reservas legais constituidas em cada subsidiaria.

A Reserva de Justo valor de ativos financeiros corresponde essencialmente a desvalorizagdo das agdes registadas ao justo valor através de Outro
Em 2024, o valor de 23.600.000 euros em “Outros instrumentos de capital proprio” respeitava a prestagdes acessorias realizadas por parte da Rendimento Integral (ver Nota 71).
acionista, NCFGEST.
Em 2025 foram restituidas as prestagdes suplementares, realizadas em 2023, no montante de 23.600.000 euros ao acionista NCFGest, Ndo houve

fluxo financeiro. 34. Interesses que nao controlam
31.3. Prémios de emisséao
% Interesses minoritarios Valor do balanco Resultados atribuidos Principais Acionistas
Os prémios de emisséo correspondem a agios obtidos com a emissao ou aumentos de capital. De acordo com a legislacdo comercial portuguesa, 2025 2024 2025 2024 2025 2024
os valores incluidos nesta rubrica seguem o regime estabelecido para a “Reserva legal’; isto é, os valores ndo séo distribuiveis, a ndo ser em caso de
liquidacdo da Empresa, mas podem ser utilizados para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorporagéo no capital. VISABEIRA GLOBAL
TV Cabo Angola, Lda 50,00% 50,00% 17.973.765 26.767.001 -1.889.709 -1.977.976 Angola Telecom (50%)
3 2 Re sSu |t ad 0 p or ag éo TV Cabo Mogambique, Lda 20,00% 20,00% 10.080.332 11.002.726 790.915 434192 TMCEL (20%)
Televisa, Lda 20,00% 20,00% 2.042.404 2.215.421 126.636 257.827 TMCEL (20%)
Cunha Soares & Filhos, SA 2000% 2000% 2522248 1961374 2146923 1586048 ©&C-Pintose Companhia SGPS,
2025 2024 S.A. (20%)
Basico CST - Companhia Santomense 4900% 49,00% 16.008.574 17530116 523.508 124624 Estado Santomense (49%)

de Telecomunicagdes, SARL

Resultado liquido do ano para efeito do céalculo 71.682.259 29.003.939 Intelec Holdings (50%):
L - R ) Electrotec, SA 51,00% 51,00% 1652121 1.941.720 -79.703 -252.016 . 9 00 \
N° médio ponderado de ag6es para efeito do calculo 23.308.043 23.308.043 Salimo Abdula (1%)
Resultado por acdo basico 3075 1,244 Nearing Visabeira, SA 21,92% 21,92% 74.762.352 74522125 17.489.992 13.320.893 Goldman Sachs (22%)
Inpower Group - Consorzio
0, 0, -
Diluido InPower Group SCPA 45,50% 4550% 1498.619 1.997.081 498.462 140.220 Stabile SC.PA.(46%)
Resultado liquido do ano para efeito do céalculo 71.682.259 29.003.939 )
. - . . VISABEIRA INDUSTRIA
N° médio ponderado de ag6es para efeito do célculo 23.308.043 23.308.043
) Free Float (14,40%); CR7, SA
Resultado por ag&o diluido 3075 1244 Vista Alegre, SA 24,40% 24,40% 35712148 33.787.765 1774198 1581036 (1000%)
. VISABEIRA TURISMO
33. Resultados retidos e outras reservas E IMOBILIARIA
PDA, SA 45,00% 45,00% 26.800148 16.352.038 10.448110 -620.785 Municipio de Aveiro (45%)
Fundo de Pensdes do Banco
; o
2025 2024 Constellation, SA 42,86% 42,86% 16263303 17612347 663.449 479738 de Mocambique (23%);
Seguradora Internacional
Resultados retidos 306.774.673 278.733.692 de Mogambique (20%)
Reservas 191131.953 149.040.746
Reserva justo valor de ativos financeiros -2.486.768 -2.590.217 Outros 1909.648 1829739 621478 435.924
Reservas de conversao cambial -185.538.542 -149125.911
TOTAL 207225661 207.519.453 32.117.335 15.260.476
TOTAL 309.881.316 276.058.310
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A informagao financeira das principais empresas é a seguinte:

TVCABO TVCABO
Angola Mocambique Televisa Vista Alegre
Ativos fixos tangiveis e intangiveis e direito de uso 84.903.460 69.956.285 1.349.748 155.484.741
Propriedades de investimento 0 0 0 938.237
Outros ativos 15.094.653 8.059.822 16197.388 93.327.206
Caixa e equivalentes de caixa 4.534.027 4.854.751 38.709 9.704.095
Marca 0 0 0 77584.000
Empréstimos bancérios -2179.686 0 -666.622 -76.612.752
Outros passivos -719.465.647 -30.670.925 -8.733.659 -74.629.090
Total de ativos liquidos 37.386.315 53.837.953 7317971 154.313.427
Volume de negécios consolidado 19.186.852 26.667.522 6.347.086 143.973.075
Resultado Liquido -3.974.995 6.194.485 672.435 7.584.465
Companhia
Santomense de Nearing
PDA Constellation Telecomunicagdes Visabeira
Ativos fixos tangiveis e intangiveis e direito de uso 0 0 26.500.071 273.274.481
Propriedades de investimento 103.715.000 53.860.426 0 12.300.000
Outros ativos 242494 82.580 10.311.200 964.609.753
Caixa e equivalentes de caixa 4313 244 5.044.701 129.359.645
Empréstimos bancérios -28.684.000 0 0 -293.238.868
Outros passivos -37417.727 -16.443.281 -8.915.373 -687.307137
Total de ativos liquidos 31.688.215 46.196.952 29.566.913 372421631
Volume de negécios consolidado 84.389 0 14.144.333 2.188.401.291
Resultado Liquido 22998414 1547944 1.303.432 81.593.300
2025 2024
Corrente Né&o corrente Total Corrente N&o corrente Total
Empréstimos obrigacionistas 50.820.732 602.881.471 653.702.203 18.536.872 623.980.030 642.516.902
Empréstimos bancarios 47245572 158.325138 205.570.710 49.993.856 167187466 217181.322
Papel comercial 127,000.000 16.300.000 143.300.000 69.050.000 16.000.000 85.050.000
Subsidios reembolsaveis 3.654.475 4128228 7.782.703 2.355.709 9.498.075 11.853.784
TOTAL 228720.780 781.634.837 1.010.355.617 139.936.437 816.665.570 956.602.008
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Durante o periodo de 2025 e 2024, a evolugéo do endividamento pode ser representada como segue:

Endividamento

2025 2024
Saldoinicial a 1 de janeiro 956.602.008 834.943700
Transagfes com impacto em caixa:
Atividades de investimento
Recebimentos de subsidios reembolsaveis 5.360147 8.315.903
Atividades de fnanciamento
Recebimentos de empréstimos 809165.467 828.200155
Amortizacdes e reembolsos de empréstimos -758.822.311 -702.479.891
55.703.303 134.036.167
TransagOes sem impacto em caixa:
Variagé@o cambial -2.219.794 267563
Reconhecimento do custo amortizado 5.400.330 -7064.139
Alteragéo do perimetro 229917 2.301.982
Financiamento n&o reembolsado -5.360147 -7.883.264
-1.949.694 -12.377.858
Saldo fnal 1.010.355.617 956.602.008

As operagdes de financiamento que estdo sujeitas a “covenants” relacionados com niveis de autonomia financeira e racios de endividamento,

determinados com base nas demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo e de algumas das subsidiarias, foram negociadas em condicGes

normais de mercado. Em 31 de dezembro de 2025, nenhum credor poderia exigir o reembolso antecipado de qualquer financiamento concedido ao
Grupo como consequéncia de um incumprimento dos covenants.

35.1 Papel comercial

2025 2024

Corrente Né&o corrente Total Corrente Né&o corrente Total

Grupo Visabeira, SGPS, SA 73.200.000 5.500.000 78.700.000 37.300.000 7.000.000 44.300.000
Visabeira Turismo e Imobiliaria SA 30.750.000 0 30.750.000 0 0 0
Nearing Visabeira, SA 20.000.000 0 20.000.000 0 0 0
Pinewells, SA 1.000.000 8.000.000 9.000.000 1.000.000 9.000.000 10.000.000
Vista Alegre Atlantis, SA 800.000 2.800.000 3.600.000 0 0 0
Visabeira Industria, SGPS, SA 1.250.000 0 1.250.000 30.750.000 0 30.750.000
TOTAL 127.000.000 16.300.000 143.300.000 69.050.000 16.000.000 85.050.000
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Partes das emiss6es de papel comercial, embora tenham o seu vencimento num prazo inferior ou igual a um ano, encontram-se abrangidas por
programas de médio e longo prazo que asseguram a sua renovagao automatica ao longo do periodo do programa. Assim, as emissdes de papel
comercial sdo apresentadas como exigiveis no médio e longo prazo, a ndo ser que o programa termine num prazo inferior a 12 meses.

O Mercado de Renda Fixa Alternativo (MARF) é um mercado gerido pela Bolsas y Mercados Espafioles (BME) criado especificamente para promover o
financiamento de médias empresas através da emissao de titulos de taxa fixa. O MARF dirige-se principalmente a investidores institucionais, espanhéis
e estrangeiros, que pretendam diversificar as suas carteiras com titulos de rendimento fixo de empresas de média dimensao, geralmente nédo cotados e
com boas perspetivas de negécio. Dada a relevancia que este mercado esta a adquirir no panorama financeiro internacional, em 2020 o Banco Central
Europeu incluiu 0 MARF como mercado elegivel para a sua politica monetéaria. O Grupo Visabeira renovou, uma vez mais, o programa de emissdes para
0 ano 2025, aumentando o seu limite maximo para 100 milhdes de euros e com possibilidade de realizar emissdes até 24 meses.

Os empréstimos contratados, designadamente programas de papel comercial, obrigacionistas e mutuos, incorporam, em geral, para além das
condicionantes habituais, clausulas de cross default, pari passu e negative pledge, a ownership do Grupo ou do acionista maioritario.

35.2 Empréstimos bancarios

Os empréstimos bancarios apresentam a seguinte divisdo geogréfica:

2025 2024
) Corrente N&o corrente Total Corrente N&o corrente Total

DESCOBERTOS BANCARIOS
AUTORIZADOS 3.443.946 0 3443946 3537616 0 3537.616
Europa 3.443.946 0 3.443.946 3537616 0 3537616
EMPRESTIMOS OBTIDOS 43.801.626 158.325.139 202.126.765 46.456.240 167.187.465 213643706
Portugal 28.485.834 146130168 174.616.002 33.577674 151.735.663 185.313.337
América 6.403.437 5.760.623 12164.060 2.773.499 1.853.237 4.626.736
Europa 6.259.209 4.273.082 10.532.291 6.702.069 9.654.612 16.356.681
Africa 2653146 2161.266 4.814.412 3.402.998 3.943.953 7.346.951
TOTAL 47245572 158.325.139 205570711 49.993.856 167.187.465 217.181.321
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A taxa de juro varia de acordo com o pais, a empresa, o tipo de linha contratada, as garantias e o prazo dos financiamentos.

Na Europa, as linhas de financiamento que apresentam condi¢Bes mais competitivas caracterizam se, em regra, por margens mais reduzidas,

em particular no caso de determinadas linhas de suporte de liquidez contratadas no contexto da pandemia. Neste ambito, a taxa de juro maxima
apurada ascende a 7,43%.

A taxa de juro média do Grupo, apurada no final de 2025, situou se em 4,7%, evidenciando uma reducéo face aos 5,24% verificados no final de 2024,
acompanhando a trajetéria de descida da taxa de juro de referéncia definida pelo Banco Central Europeu, iniciada em junho de 2024.

Desde o ultimo trimestre de 2025, o Banco Central Europeu tem optado pela manutengéo da taxa de juro de referéncia em 2%, num contexto de
monitorizacdo dos riscos macroeconémicos, nomeadamente os associados a evolugdo econémica global e a potenciais impactos decorrentes da
introducao de tarifas externas

.Em Angola, os financiamentos sédo contratados em moeda local indexado maioritariamente a Luibor ou com spreads entre os 1,5% de 4%. Ap6s
atingir um pico de 19,5% em meados de 2024 e manter-se no inicio de 2025, o BNA comecou a reduzir a taxa (cortes em setembro e novembro de
2025) devido a melhoria das condi¢ces macroeconémicas, fechando o ano com tendéncia de queda para 17,5% em janeiro de 2026.

Em Mocambique, os financiamentos séo contratados em moeda local indexados maioritariamente a Prime Rate do Sistema financeiro, com
spreads entre -4.5% e -0.5%. A Prime Rate do Sistema Financeiro Mogambicano em 2025 registou uma tendéncia de descida ao longo do ano,
acompanhando a politica de alivio monetéario do Banco de Mogambique, num contexto de inflagdo mais controlada. A taxa iniciou o0 ano em niveis
préximos de 20% (janeiro) e terminou abaixo de 16% (dezembro).

Em 2025, a evolucgéo da taxa de juro de referéncia nos Estados Unidos (Federal Funds Rate, definida pela Reserva Federal - Fed) tem sido marcada
por um ciclo de cortes graduais, com o objetivo de normalizar a politica monetéaria apés o pico de inflagdo, ao mesmo tempo que tenta apoiar o
mercado de trabalho. Esta taxa caiu a partir dos niveis mais elevados de 2024 e inicios de 2025, ap6s o Fed ter realizado cortes consecutivos na
taxa diretora, atingindo um intervalo de 3,5% a 3,75% na taxa dos fundos federais em dezembro de 2025. A taxa prime, que é a taxa de referéncia
para empréstimos bancérios (baseada na Federal Funds Rate + 3%) situava-se em 6,75% em dezembro de 2025. A taxa media verificada é de 7%
registando spreads entre 0s 0,25% e 2,1%.

35.3 Empréstimos por obrigacdes

2025 2024

Corrente Né&o corrente Total Corrente N&o corrente Total

Visabeira Global, SGPS, SA 36.800.000 312.900.000 349.700.000 18.300.000 349.700.000 368.000.000
Visabeira Industria, SA 11.755.000 238.245.000 250.000.000 0 225.000.000 225.000.000
VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA 0 60.000.000 60.000.000 0 60.000.000 60.000.000
Visabeira Investigacéo e Desenvolvimento, SA 3.200.000 3.200.000 6.400.000 0 6.400.000 6.400.000
Visabeira Mogambique, SA 166.625 0 166.625 748.500 187125 935.625
Custo amortizado e justo valor -1100.893 -11.463.529 -12.564.422 -511.628 -17.307.095 -17.818.723
TOTAL 50.820.732 602.881.471 653.702.203 18.536.872 623.980.030 642.516.902

A Visabeira Global contratou em 2023 um empréstimo obrigacionista no valor de 368 milhdes de euros com vencimento em 2027. Esta operagao
integrou um amplo dossier de refinanciamento da divida estrutural do Grupo, visando a sua reorganizacéo e alinhamento com o plano estratégico
delineado. Como parte deste processo, ocorreu o reembolso antecipado de financiamentos em curso na época, resultando em impactos
significativos na maturidade da divida. No total, foram contratados 450 milh6es de euros, em varias modalidades de financiamento, incluindo,
além do empréstimo obrigacionista, um muatuo bancéario e uma conta corrente, estruturados em regimes de taxa fixa e variavel.

Em 2024, a Nearing Visabeira contratou um empréstimo obrigacionista no valor de 250 milhdes de euros, como parte de um processo de
financiamento no montante total de 300 milhdes de euros, com maturidade de 5 anos. Esta operacédo teve como principais objetivos o
refinanciamento de parte da divida financeira das suas subsidiarias, o financiamento de investimentos em capital (Capex), o crescimento

3. Documento de prestagéo das contas consolidadas / Notas as demonstracdes financeiras consolidadas 253



inorganico através de aquisi¢des (M&A) e o atendimento de necessidades corporativas gerais. (Ver Nota 44 — refinanciamento)

Em 2024, a Vista Alegre concluiu com sucesso a estruturacéo e emissdo de um empréstimo obrigacionista através de uma Oferta Plblica

de Subscricédo (OPS), no montante global de 60 milhdes de euros. A referida operagdo permitiu a Vista Alegre diversificar as suas fontes de
financiamento, dando uma maturidade adicional de 5 anos (até maio de 2029, sendo a mesma remunerada a uma taxa fixa (5,3%).

De modo geral, estas emissdes incluem os covenants usuais para este tipo de operacdes, nomeadamente indicadores de autonomia financeira e
racios de endividamento, garantindo o cumprimento de parametros financeiros essenciais. Além disso, as operagdes contemplam clausulas como
pari passu, cross default, negative pledge e ownership, assegurando condi¢des equilibradas para os credores e reforgcando a solidez da estrutura
financeira do Grupo.

35.4 Maturidade da divida e moeda contratada

Portugal Europa Africa América TOTAL
2026 210.544.203 8.973.232 2.799.962 6.403.383 228.720.780
2027 411.306.401 1.384.581 1.390.352 4107733 418189.067
2028 76.930141 1120.248 770913 30.679 78.851.981
2029 236184.210 713.723 0 32.684 236.930.617
TOTAL 934.964.955 12.191.784 4961227 10.574.479 962.692.445

Na data da demonstragao da posicao financeira, a maturidade média do endividamento do Grupo era de 2,5 anos (2024: 3,2 anos) fruto do
refinanciamento da sua divida ocorrido ao longo do ano.

O valor da divida de curto prazo incorpora cerca de 14 milhGes de euros relativos a contas correntes caucionadas e descobertos autorizados e

o montante de 51 e 127 milhdes de euros de empréstimos obrigacionistas e papel comercial respetivamente, sendo o valor restante relativo a
operag0es de financiamento bilaterais. A divida de curto prazo ascende a 229 milhdes de euros, representando cerca de 23 % da divida consolidada.

36. Fornecedores

2025 2024
Fornecedores - conta corrente 330.474.918 319.036.103
TOTAL 330.474.918 319.036.103

A rubrica de "Fornecedores” no ano 2025 sofreu um aumento de 11,4 milhdes de euros.
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37. Outras contas a pagar e outros passivos

37.1 Outras contas a pagar

2025 2024
NAO CORRENTE
Subsidios ao investimento 37555177 37.897.929
Retribui¢do contingente 15.338.302 37.912.844
Opcéo de venda relativa a aquisicéo de subsidiarias 15.260.588 15.486.351
Passivo financeiro de Downside Protection 0 14127857
Divida relacionada com aquisicdes de subsidiarias 10.627.246 13.537.034
QOutros 6.466.869 5.603.947
Total néo corrente 85.248.183 124.565.962
CORRENTE
Factoring 9.724.328 14.219.679
Desconto de remessas documentarias 3.593.383 3211133
Express Bill 352,051 8.521.766
Confirming 72.200.513 65.030.669
Fornecedores de investimento 2.553.294 6.873.022
Subsidios ao investimento 4172797 3.594.379
Adiantamentos por conta de vendas 525.594 584.758
Empresas associadas e participadas 993.043 1.039.795
Divida relacionadada com aquisi¢Ges de subsidiarias 1426.227 0
Retribui¢éo contingente 23.365.038 28.921.628
Opcéo de venda relativa a aquisicéo de subsidiarias 11.376.357 2.215.837
Beneficios p6s-emprego 370.893 579.497
Saldos credores de Clientes 375.275 104.593
Estado e outros entes publicos (exceto imposto sobre o rendimento) 21.209.894 17.395.880
Pessoal 9.297101 10117.743
Outros 20.560.639 20.802.647
Total corrente 182.096.428 183.213.026
TOTAL 267.344.612 307.778.988

O passivo relativo a aquisi¢ao de subsidiarias (seja de retribuigdo contingente seja de opg6es de venda atribuidas a interesses que nédo controlam) é

mensurado ao justo valor.

Em 2025, o valor pago relativo aos passivos de aquisigdes foi de 274 milhdes de euros e, devido a aquisi¢do da TerUsus, estas rubricas aumentam 2,7
milhdes de euros. Para além disso, foi registado um gasto de 10,4 milhdes de euros (ver Nota 19) resultando no aumento do justo valor dos passivos

relativo a aquisicoes.

Em 2024, foi contabilizado um ganho de 14,9 milhdes de euros (ver Nota 19), resultando na diminui¢éo dos passivos das aquisi¢fes anteriores a

2024. Durante o ano 2024, verificou-se um aumento de 57,9 milhdes de euros relativo ao passivo das aquisi¢cdes da Sargent e Verita.

Em 2025, na rubrica de outras contas ndo correntes a pagar, que ascende a 6,4 milhdes de euros (2024: 5,6 milhdes de euros), estao registados

saldos de fornecedores com garantia correspondentes a montantes retidos pela HCI — Constru¢des com salvaguarda de obras em curso.
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ACORDOS DE FINANCIAMENTO DE FORNECEDORES

O Grupo estabeleceu acordos de financiamento de fornecedores em Portugal e Italia, disponiveis para os seus principais parceiros, cuja adesao
é voluntaria. Os saldos apresentados na linha de “Confirming” correspondem a todos os acordos firmados, independente de a data de balanco o

fornecedor ter visto, ou ndo, o seu crédito regularizado.

Os fornecedores que participam neste acordo recebem, por norma, o pagamento na data de vencimento acordada. No entanto, a empresa pode,
a seu critério, submeter propostas de pagamento antecipado ao parceiro financeiro, permitindo que o fornecedor receba as faturas antes do
vencimento. Em ambos os cenarios, os custos financeiros associados séo, geralmente, suportados pela empresa.
Tendo como referéncia um prazo de pagamento contratual habitual de 90 dias, os saldos apresentados na tabela seguinte poderiam, na auséncia
do acordo de financiamento, estar refletidos na rubrica de "Fornecedores" Assim, estes valores sdo considerados economicamente equivalentes a

dividas comerciais.

2025 2024
Valor con_tablllstlco de Outros Credores que fazem parte de um acordo 72552564 73,552 435
de fnanciamento de fornecedores
—QO_S quais 0s fgmecedores re(_:ebe_ram pagamento equivalentes a 18.348.012 16167819
dividas comerciais com prazo inferior a 90 dias
-dos quais os fornecedores receberam pagamento equivalentes a 54204551 57384.616

dividas comerciais com prazo superior a 90 dias

Intervalo de datas de vencimento de pagamento

Passivos que fazem parte do acordo

90-180 dias apos
a data da fatura

90-180 dias ap6s
a data da fatura

Contas a pagar comerciais comparaveis que nédo fazem
parte do acordo

15-90 dias apds
a data da fatura

15-90 dias ap6s
a data da fatura

PASSIVO FINANCEIRO DE DOWNSIDE PROTECTION

Em outubro de 2021, foi celebrado um acordo entre a Nearing Visabeira e a Goldman Sachs, com vista a aquisi¢édo por parte da Ultima, de 21,86% do
capital da Nearing Visabeira por um valor de 200 milhdes de euros, sendo que a operagéo se concretizou a 12 de maio de 2022 ap6s a obtencgéo das
autorizacdes necessarias, nomeadamente a autorizacéo das autoridades da concorréncia. Ao abrigo do referido acordo, a Goldman Sachs detém
um mecanismo de Downside Protection que permite obrigar o Grupo Visabeira a cobrir perdas caso se venha a verificar uma performance financeira
negativa que conduza a desvalorizacédo das a¢des Nearing Visabeira para um nivel inferior ao valor de investimento realizado pela Goldman Sachs. O
referido instrumento constitui um instrumento financeiro derivado, sendo as variagdes do justo valor reconhecidas por contrapartida de resultados.
O Grupo Visabeira realizou uma estimativa do justo valor do passivo financeiro, utilizando para o efeito um Modelo Lattice Binomial em que para
cada uma das condi¢Ges em que o mecanismo Downside Protection pode ser exercido pela Golman Sachs é apurado o justo valor da obrigagdo
correspondente, caso tal cenario se venha a concretizar. No referido modelo o valor do passivo financeiro é apurado através da soma dos montantes
apurados em cada um dos cenarios possiveis, sendo que cada um dos cenarios possiveis é ponderando pela respetiva probabilidade de ocorréncia
e o seu valor descontado para 0 momento presente através de uma taxa de desconto.
O valor estimado do passivo financeiro (nos termos acima descritos) depende em grande medida de dois fatores:
A. Volatilidade esperada do valor do negécio da Nearing Visabeira - A volatilidade foi determinada com base no desempenho histérico das
acdes (retorno diario) de empresas do mesmo setor de atividade da Nearing Visabeira S.A. nos ultimos 3 anos. A volatilidade observada,
depois de anualizada, foi de 40,0%.
B. Taxa de desconto (Ke) - A taxa de desconto que corresponde ao custo de oportunidade, consiste no Custo de Capital Préprio (Ke)
determinado pelo modelo de Capital Asset Pricing Model (CAPM). O Custo de Capital Préprio (Ke) aplicado na estimativa foi de 10,01%.
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Na tabela seguinte é apresentada a sensibilidade da estimativa do valor do passivo financeiro a variagdes nos principais pressupostos
(nomeadamente os dois fatores acima descritos):

TAXA DE DESCONTO
9,51% 10,01% 10,51%

VOLATILIDADE ANUALIZADA

30,00% -14 -15 -15

40,00% -15 -16 17

50,00% 04 06 07

O valor do passivo financeiro mensurado na data transacéo foi de 35.5 milhdes de euros, sendo que a 31 de dezembro de 2024 o passivo financeiro
diminuiu para 141 milhdes de euros.

Em 31 de dezembro de 2025, existe um ativo financeiro contingente de 1,6 milhdes de euros sofrendo uma diminuigao no passivo de 141 milhdes
euros face ao ano passado. Esta reducao foi justificada essencialmente pela performance financeira positiva da Nearing Visabeira.

A variagdo futura do justo valor deste um instrumento financeiro derivado dependera em grande parte da performance financeira da Nearing
Visabeira no futuro, mas também das condi¢Ges de mercado que se vierem a verificar e que possam ter impacto no valor das a¢gdes da Nearing
Visabeira e consequentemente, nas condigées em que o mecanismo Downside Protection possa vir a ser exercido pela Golman Sachs.

37.2. Outros passivos

2025 2024
CORRENTE
Remuneragdes a liquidar 35.680.781 38.300.849
Trabalhos em curso ndo faturados por fornecedores 128.236.727 102.248.697
Acréscimos juros 12.388.073 11.846.585
TOTAL 176.305.581 152.396.131

Em 2025, o valor dos “Trabalhos em curso néo faturados por fornecedores” esta essencialmente relacionado com o negécio das telecomunicagdes.
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38. Passivos de locacao

O detalhe dos passivos de locacao, e o respetivo movimento nos anos 2025 e 2024, discriminam-se como segue:

2025 2024

Saldoinicial a 1 de janeiro 106.160.887 88.070.530
Aumentos 67.726.093 71174.071
Amortizagao de divida -66.017.453 -53.083.714
Saldo fnal a 31 de dezembro 107.869.526 106.160.887
Institui¢ao financeira 12.254.763 19.561.951
Outros credores 55.568.558 53.239.801
Total passivo de locacéo ndo corrente 67.823.321 72.801752
Institui¢ao financeira 11.887.987 14100.877
Outros credores 28158.219 19.258.258
Total passivo de locagéo corrente 40.046.206 33.359.135
TOTAL 107.869.526 106.160.887

38.1. Maturidade do passivo de locagéo

Portugal Europa América Africa TOTAL

2026 16.263.689 17170.227 5.735.649 876.641 40.046.206
2027 9.000.450 6.916.052 3.864.207 750.389 20.531.098
2028 4.733.722 5168.033 3.864.207 364.006 14129.969
2029 2.943611 4.053.596 3.864.207 204.741 11.066.156
2030 e seguintes 13153.496 1407416 7014.478 520.707 22.096.096
TOTAL 46.094.969 34.715.325 24342749 2716.483 107.869.525

258 Relatério & Contas 2025 / Grupo Visabeira

39. Gestao de riscos

A gestéo de riscos constitui um pilar central na atuagéo do Grupo Visabeira, refletindo o compromisso permanente com a prote¢@o dos seus ativos,
a estabilidade financeira e a sustentabilidade das operacdes. A diversidade das areas de negécio em que o Grupo opera implica uma exposi¢ao
significativa a diferentes tipologias de risco, exigindo uma abordagem estruturada, rigorosa e permanentemente atualizada.

Neste contexto, o Grupo atribui especial relevancia a gestédo do risco de crédito e a salvaguarda da sua tesouraria, reconhecendo o seguro de crédito
como um instrumento fundamental para a mitigacéo da exposigao, tanto no mercado nacional como nos mercados internacionais. Paralelamente,
mantém uma politica ativa de monitorizagdo dos principais riscos financeiros, procurando antecipar cenéarios adversos e implementar medidas de
cobertura adequadas que minimizem potenciais impactos no cash flow, nos resultados e no valor global da empresa.

A atuacgdo do Grupo assenta numa filosofia de gestdo prudente, que privilegia a identificagdo precoce de riscos, a avaliagédo continua das suas
implicacOes e a adocdo de mecanismos de controlo eficazes. Esta abordagem permite assegurar que fatores criticos — como a integridade dos
equipamentos, a qualidade do servico, a seguranca da informacéo e a operacionalidade das instalagbes — se mantém protegidos, contribuindo para
a resiliéncia e competitividade do Grupo.

Consciente de que o sucesso das opera¢des depende, em grande medida, da capacidade de mitigar e controlar riscos que possam comprometer

os objetivos estratégicos, o Grupo Visabeira promove uma cultura interna orientada para a prevencao, a responsabilidade e a melhoria continua dos
seus processos de gestdo de risco.

Risco de mercado
RISCO DA TAXA DE JURO

A gestdo do risco de taxa de juro assume particular relevancia num contexto econémico marcado por elevada volatilidade e por sucessivas alteracdes
na politica monetaria europeia. O Grupo acompanha de forma permanente a evolucéo dos indexantes de mercado, em especial as taxas EURIBOR,
dado o seu impacto direto no custo da divida contratada a taxa variavel.

Apobs um periodo prolongado de taxas historicamente baixas, o ciclo inflacionista iniciado em 2022 levou o Banco Central Europeu a implementar
aumentos significativos das taxas diretoras, refletindo-se num agravamento dos encargos financeiros. Em 2024, verificou-se uma inverséo desta
tendéncia, com reduc¢bes graduais dos principais indexantes, contribuindo para um ambiente de maior previsibilidade.

O Grupo mantém uma politica prudente de gestao financeira, assegurando uma estrutura equilibrada entre divida a taxa fixa e variavel, e avaliando
continuamente a necessidade de recorrer a instrumentos de cobertura, sempre que tal se revele adequado para mitigar a exposic¢éo a oscilaces
adversas das taxas de juro.

A exposigdo do Grupo Visabeira ao risco de taxa de juro decorre essencialmente dos empréstimos obtidos, uma vez que as aplicagdes financeiras sdo
maioritariamente contratadas a curto prazo. Assim, as variacdes nas taxas de juro, promovidas por alteragdes nos indexantes, impactam diretamente os
encargos financeiros da empresa. No final de dezembro de 2025, a divida financeira consolidada do Grupo Visabeira era composta em sensivelmente
50% em taxa fixa e 50% em taxa variavel, , na sua maioria, indexada a EURIBOR em diferentes maturidades.

No periodo 2022-2023, o BCE elevou fortemente as suas taxas de juro para combater a inflagao, levando as taxas de referéncia da zona euro a niveis
elevados (préoximos de 4% ou mais. Antecipando o impacto dessas alteragGes nas taxas de juro, o Grupo adotou uma estratégia proativa, iniciando

em 2023 um programa de reestruturacéo de parte da sua divida financeira. Como medida de mitigagéo, nos Ultimos anos, foram contratados
financiamentos a taxa fixa reduzindo desta forma a exposi¢ao as oscilagdes dos indexantes.

Em 2023 foi concluido um programa de refinanciamento da divida financeira do Grupo Visabeira e da Visabeira Global, no montante de 450 milhdes
de euros, dos quais 50% foram contratados a taxa fixa e em 2024 foram igualmente concluidos dois processos relevantes de refinanciamento com este
mesmo propdsito. Na Nearing Visabeira com um financiamento no valor total de 300 milhdes de euros, com 50% a taxa fixa e na Vista Alegre através
da emissao de obrigacdes "Obrigac6es Vista Alegre 2029", no valor de até 60 milhdes de euros, com taxa de juro fixa e maturidade em 2029.

A partir de finais de 2024, face a desaceleracéo da inflagdo na zona Euro e a normalizacéo das pressdes de precos, o BCE iniciou um ciclo de cortas
sucessivos das suas taxas diretoras dando sinais de tendéncia de descida dos principais indexantes para 0os meses seguintes.Tendo em consideragdo
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este cenario, algumas empresas do Grupo concluiram durante o ano de 2025 alguns financiamentos a taxa de juro variavel dos quais se podem
destacar como mais relevantes as operacdes contratadas no Grupo Visabeira (11 milhdes de euros) e Visabeira Industria (31 milhes de euros) junto do
Bank of China, na Visabeira Industria (5 milhdes de euros) e Visabeira Construc¢des (5 milhdes de euros) junto do Banco BIC, na Vista Alegre (5 milhGes
de euros) junto da CGD e (4 milhdes de euros) junto do BCP e na Nearing Visabeira (20 milhées de euros) junto do Novo Banco.

Além dessas iniciativas, o Grupo Visabeira tem conduzido negociag6es continuas com as instituicées financeiras com que se relaciona com o objetivo
de obter redugdes nos spreads dos empréstimos em curso e amortizag6es estratégicas de linhas de crédito, sempre com o objetivo de otimizar a gestdo
da tesouraria.

Apesar da trajetéria das taxas de juro observada o Grupo Visabeira mantém uma abordagem prudente na gestao do risco de taxa de juro. Ainda assim,
um aumento de 25 pontos base nos empréstimos expostos a taxa de juro variavel teria um impacto estimado de aproximadamente 1,26 milhdes de
euros nos encargos financeiros consolidados de 2025.

RISCO DA TAXA DE CAMBIO

A presenca internacional do Grupo implica uma exposigéo relevante ao risco cambial, tanto ao nivel das operac¢des correntes como na converséo das
demonstrages financeiras das subsidiarias que utilizam moedas distintas do euro. Este risco é particularmente significativo em geografias como os
Estados Unidos da América e o Reino Unido, onde a atividade operacional e os fluxos financeiros séo denominados em moeda local.

O risco de transacao resulta das variagbes cambiais que podem ocorrer entre a data de contratacdo e a data de liquidagdo de operacdes em moeda
estrangeira. Ja o risco de transposicdo decorre da conversdo para euros dos ativos, passivos e resultados das subsidiarias internacionais, com impacto
direto nas reservas de conversdo cambial.

O Grupo procura mitigar este risco através de uma combinacao de estratégias: natural hedging, resultante da correspondéncia entre receitas e custos
na mesma moeda, e monitorizagado ativa dos mercados cambiais. A evolugédo do délar norte americano e da libra esterlina é acompanhada de forma
sistematica, dada a sua relevancia para o desempenho consolidado Grupo esta exposto a riscos de transposicao adicionais, pois detém subsidiarias
que operam em geografias (como exemplo o Reino Unido e Estados Unidos da América onde as empresas tém a sua receita expressa em moeda local,
assim como parte relevante do custo dos fatores de produgéo. O Délar Americano iniciou o ano a cotar 0,9750 euros e fechou o ano a valer 0,8614 euros.
O Grupo Visabeira detém também varias participadas que operam no Reino Unido e faturam em Libras Esterlinas tendo o custo dos fatores expresso
essencialmente na mesma moeda, pelo que ndo esté exposta a riscos de transagao relevantes. A integracéo da empresa nas contas consolidadas esta
sujeita a oscilagdo cambial da Libra Esterlina face ao Euro — risco de transposicéo. Os dividendos futuros estardo também expostos a referida oscilagdo
cambial. A Libra Esterlina iniciou o ano a cotar 1,209 euros e fechou o ano a valer 1146 euros.

Em outras geografias, mais concretamente em Africa, designadamente em Angola e Mogcambique, as empresas locais importam do mercado europeu
bens e servigos expressos em euros, faturando aos clientes em kwanzas e meticais, respetivamente. Estes mercados apresentam uma tendéncia
histérica de desvalorizagdo face as moedas “fortes” Euro e Délar Americano, sendo que nos Ultimos anos, o cambio tem sido relativamente estavel, mas
permanece desfavoravel as moedas fortes.

Em Mogambique, registou-se, em 2025, uma desvalorizacéo de 1310% do metical face ao euro, mas por outro lado, o metical manteve-se inalterado face
ao dolar americano. O Metical tem registado uma trajetéria de relativa estabilizagdo cambial, com variagdes moderadas face as moedas fortes, refletindo
uma politica monetaria mais restritiva, controlo da inflagdo e maior previsibilidade no mercado cambial.

Em Angola, a moeda de referéncia internacional tem-se mantido o délar norte-americano e o euro, em virtude de persistentes restrigdes no sistema
financeiro que limitam o acesso pleno a mercados correspondentes e de capitais. Historicamente, a moeda nacional — o kwanza — esteve sujeita a
regimes de cambio controlado pelo Banco Nacional de Angola (BNA) com o objetivo de promover estabilidade e reduzir o diferencial entre as taxas do
mercado formal e informal. Mesmo ap6s a liberalizagdo cambial iniciada em 2019, o BNA continuou a gerir a taxa através de intervencgoes e directrizes
regulatérias, procurando equilibrar as pressdes inflacionistas e promover liquidez no mercado de divisas.

Ao longo de 2024 e 2025 verificou-se um cenario de elevada volatilidade cambial. Em 2024, o cambio médio oficial do kwanza face ao délar norte-
americano foi reportado em niveis superiores aos anos anteriores, reflectindo pressdes externas e internas sobre a moeda.

No segundo trimestre de 2025, a taxa de cambio oficial manteve-se em torno de 911,96 kwanzas por délar, com um diferencial significativo face ao
mercado informal, sublinhando a persisténcia de desafios estruturais no mercado de divisas angolano. Ao mesmo tempo, o cdmbio face ao euro registou
fortes variagdes, com o EUR/AOA a atingir niveis recorde, impulsionado em parte pela depreciacdo acumulada do délar face ao euro nos mercados
internacionais e pela volatilidade cambial local.
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A inflacdo em Angola manteve-se elevada ao longo de 2024 e 2025, com projecOes de desaceleragdo moderada mas ainda significativa — um factor
que continua a influenciar a taxa de cambio real e a dindmica de poder de compra da moeda nacional.

No ambito da notacéo financeira, as principais agéncias internacionais mantiveram Angola abaixo do grau de investimento a confirmar a classificacdo
soberana em niveis especulativos, destacando fatores vulneraveis como elevada dependéncia das receitas de petréleo, pressdes inflacionistas, e divida
denominada em moeda estrangeira. Os riscos cambiais continuam assim fortemente associados a exposi¢do da economia angolana as variagdes nos
precos do petréleo, a velocidade de consolidagéo fiscal, e a evolucéo das reservas internacionais e dos fluxos financeiros externos. Estas variaveis
podem influenciar tanto o custo das opera¢des em moeda estrangeira como a capacidade das empresas de cobrir posi¢des cambiais em mercados
internacionais de forma eficiente.

Os resultados financeiros consolidados incorporam um impacto cambial negativo, com origem em Mocambique, de 3,2 milhdes de euros.

Uma desvalorizagdo cambial de 5% das moedas de referéncia dos principais paises, tendo por referéncia os saldos em aberto a data de 31/12/2025,
teria 0 seguinte impacto nas rubricas de resultados:

Cambio 31/12/2025 Angola Mogambique Portugal Brasil EUA Total Geral
AED 4,319 0 0 -1.439 0 0 -1439
AOCA 1.069,522 0 -617 -712.634 0 0 -73.251
EUR 1,000 -1107.880 -2.049.804 0 -127.815 -5.815.850 -9101.349
MZN 75,005 -12.412 0 67429 0 0 55,017
usD 1175 230.346 -235.503 703174 -3 0 698.014
ZAR 19,444 42 -3.296 218 0 0 -3.036
BRL 6,436 0 0 -25 0 0 -25
GBP 0,873 0 0 -1.224 0 0 -1.224
MAD 10,600 0 0 950 0 0 950
DKK 7469 0 0 -19 0 0 -19
CHF 0,931 0 0 -72 0 0 -72
CNY 8,262 0 3.606 0 0 0 3.606
Total -889.904 -2.285.614 696.358 -127.818 -5.815.850 -8.422.828
RISCO DE CREDITO

O risco de crédito representa um dos vetores mais criticos na gestédo operacional das empresas do Grupo, dada a diversidade de setores em

gue atuamos e a heterogeneidade das carteiras de clientes. A instabilidade econémica dos Gltimos anos reforgou a necessidade de politicas de
concessao de crédito mais robustas, assentes em critérios rigorosos de avaliagdo e em mecanismos de mitigagdo adequados.

O Grupo implementa processos estruturados de andlise de risco, que incluem a avaliacédo da capacidade financeira dos clientes, histérico de
relacionamento, garantias disponiveis e condi¢cGes de pagamento. Em segmentos de maior exposicao, sdo contratadas apélices de seguro de crédito
que transferem parte substancial do risco para entidades especializadas, assegurando niveis de protecédo adequados e permitindo uma gestao

mais eficiente da carteira. A cobertura deste risco através das apdlices de seguro de crédito tem implicita a garantia de uma indemnizagdo de 95%
dos créditos que potencialmente possam entrar em incumprimento. De forma a dar resposta as necessidades de cobertura do risco de crédito,
relativamente aos quais os limites concedidos ao abrigo das apdlices base se mostram insuficientes, o Grupo Visabeira contratou as coberturas
adicionais que permitem incrementar as coberturas parciais dos seus riscos, até ao dobro do montante concedido na apdlice base, e ainda obter
coberturas para riscos que nao tenham valor atribuido na referida apdlice base, até ao limite de cem mil euros.

Uma outra estratégia adotada para mitigar o risco de crédito é a celebracéo de contratos de factoring sem recurso. Esta operacéo permite a empresa
transferir as suas contas a receber para uma institui¢éo financeira especializada, chamada de factor, em troca de um adiantamento de parte do

valor das faturas. A principal caracteristica na modalidade de factoring sem recurso é que, neste modelo, o risco de crédito é assumido pelo factor

e ndo pela empresa cedente, permitindo a redugéo do risco de inadimpléncia e, consequentemente, minimiza os impactos financeiros de eventuais
faléncias ou dificuldades de pagamento dos nossos clientes.
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As maiores restricdes na cobertura externa do crédito concedido implicam um rigor acrescido e uma maior exigéncia na apreciagdo dos pedidos
de concesséo de crédito interno. A analise detalhada do risco de crédito de um cliente é normalmente resumida numa ficha de crédito, que contém
informacgdes que permitirdo elaborar a emissao de um parecer sobre uma operacéo de crédito e que inclui informagdes disponiveis e relevantes tais
como o caracter do cliente, a sua capacidade de gestéo, valor do patriménio, histérico, informacéo financeira, garantias de crédito e condi¢des de
pagamento. O Grupo considera que ndo tem concentragdes de risco de crédito significativas, mantendo um controlo de crédito ativo para todos os
seus clientes que é supervisionado pela Dire¢do Financeira.

As empresas que integram o Grupo Visabeira — em particular aquelas que atuam na area das infraestruturas de redes de telecomunicagées e
energia — apresentam, em determinados casos, niveis relevantes de concentracéo de faturacdo em clientes especificos, pese embora néo exista
qualquer dependéncia relevante das empresas do Grupo Visabeira de qualquer desses clientes. Estes clientes correspondem, maioritariamente, a
operadores incumbentes nos mercados onde o Grupo opera ou a entidades de grande dimenséo, reconhecidas pela sua robustez organizacional,
capacidade financeira e elevados padrdes de atuacgao.

Este conjunto inclui operadores de telecomunicagdes e energia, alguns dos quais com participagdes publicas ou enquadramento estatal,
caracteristica que, em determinadas geografias, se traduz numa mitigacéo do risco de crédito tradicional, sendo este parcialmente substituido por
exposicao a risco soberano ou politico.

No exercicio de 2025, os 15 principais clientes do Grupo Visabeira — entre os quais se destacam a Openreach (Reino Unido), Orange (Francga),

Su olk Construction Company e LeeWard Renewable Energy (Estados Unidos), Proximus (Bélgica), Deutsche Telekom (Alemanha), ENEL
Distribuzione e Open Fiber (ltélia), bem como o Grupo Altice, Grupo EDP, NOS e REN (Portugal) — representaram cerca de 42% do volume de
negécios consolidado do Grupo.

A data do fecho as maiores restricdes de risco de crédito séo referentes as empresas publicas de telecomunicacdes de Mogambique e Angola
(TMCEL e Angola Telecom, respetivamente), as quais apresentavam saldos de cerca de 16 milhdes de euros.

RISCO DE LIQUIDEZ

A gestdo do risco de liquidez é orientada pelo principio de assegurar que o Grupo dispde, em permanéncia, dos recursos necessarios para cumprir
as suas obrigacdes financeiras e sustentar o desenvolvimento das suas atividades. Este risco pode emergir de constrangimentos no acesso a
financiamento, de volatilidade nos fluxos de caixa operacionais ou de altera¢des inesperadas no enquadramento econémico.

O Grupo adota uma abordagem preventiva, baseada na diversificagao das fontes de financiamento, na manutencgao de niveis adequados de
disponibilidades e na existéncia de linhas de crédito comprometidas que garantem flexibilidade adicional. O planeamento financeiro é realizado com
horizontes temporais alargados, assegurando a correspondéncia entre a maturidade dos financiamentos e o ciclo econémico dos ativos.

A experiéncia recente — marcada por choques externos como a pandemia e os conflitos geopoliticos — reforgou a importancia de politicas de
liquidez prudentes. O Grupo mantém, por isso, um modelo de gestéo que privilegia a resiliéncia financeira, a capacidade de resposta rapida e a
preservacgao de relagGes sélidas com o sistema bancario.

No ano de 2024 e mais concretamente ao nivel do perimetro da Nearing Visabeira, com o objetivo de reestruturacéo de parte da divida financeira
das suas subsidiarias e angariar novos financiamentos para fazer face a (i) investimentos em capital (Capex) — potenciando assim o crescimento
inorganico através de aquisi¢cdes (M&A) — e (ii) suprir as necessidades corporativas gerais, conclui-se com sucesso uma operacao de financiamento
num valor total de 300 milhdes de euros, com maturidade de 5 anos, que contou com a coordenacéo global do Banco Santander, que para além de
liderar a operagao, contribuiu para as facilidades concedidas, juntamente com outras oito instituigdes bancarias, reforcando a confianga no plano
estratégico da empresa e fortalecendo a sua estrutura financeira.

Também em 2024, a Vista Alegre concluiu com sucesso a estruturagdo e emissdao de um empréstimo obrigacionista através de uma Oferta Publica
de Subscri¢édo (OPS), no montante global de 60 milhdes de euros, que permitiu a Vista Alegre diversificar as suas fontes de financiamento, dando
uma maturidade adicional de 5 anos até maio de 2029.

No exercicio de 2025, num contexto de redugédo dos principais indexantes de mercado, designadamente da Euribor, e consequente diminuigdo das taxas
de juro associadas a financiamentos contratados a taxa variavel, o Grupo procedeu a contratacéo de novas operag6es de financiamento, reforcando a
sua posicéo de liquidez e assegurando fontes adicionais de financiamento para suporte a atividade operacional e aos investimentos em curso.

N&o obstante o enquadramento favoravel observado ao longo do periodo, o Grupo manteve uma abordagem prudente na gestao do risco financeiro,
reconhecendo a possibilidade de inversao do ciclo de politica monetéria e de eventuais pressdes inflacionistas que possam impactar novamente os
niveis das taxas de juro no médio prazo.

Entre as operag6es mais relevantes concluidas em 2025 destacam-se:

* Grupo Visabeira — 11 milhdes de euros, junto do Bank of China;

« Visabeira Industria — 31 milhdes de euros, junto do Bank of China, e €5 milhdes junto do Banco BIC;

« Visabeira Construcdes — 5 milhdes de euros, junto do Banco BIC;

« Vista Alegre — 5 milhGes de euros junto da Caixa Geral de Dep6sitos e €4 milhdes junto do Banco Comercial Portugués;

» Nearing Visabeira — 20 milhdes de euros, junto do Novo Banco.
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Estas operag6es permitiram diversificar as fontes de financiamento, mitigar o risco de concentracdo bancéria e adequar o perfil de maturidades

da divida as necessidades operacionais das diferentes participadas. O recurso predominante a financiamento indexado a taxa variavel foi efetuado
considerando o cenario de mercado vigente; contudo, 0 Grupo mantém mecanismos de monitorizagdo continua da exposicéo ao risco de taxa

de juro, avaliando regularmente a adequacgao da sua estrutura de financiamento e a eventual necessidade de instrumentos de cobertura ou
ajustamentos no mix entre taxa fixa e variavel.

Adicionalmente, o Grupo mantém politicas de gestéo ativa de tesouraria, incluindo proje¢des regulares de fluxos de caixa, acompanhamento de
covenants financeiros e manutencgao de linhas de crédito disponiveis ndo utilizadas, visando assegurar a capacidade de cumprimento atempado das
suas responsabilidades financeiras, mesmo em cenarios adversos de mercado.

O Grupo Visabeira reforgou ainda a estratégia de diversificagao das fontes de financiamento, quando em novembro de 2025, renovou o programa

de papel comercial no Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) em Espanha, aumento o seu limite maximo para 100 milhdes de euros e com
possibilidade de realizar emissoes até 24 meses, aumento desta forma eventuais emissdes que venham a ocorrer ao longo do Programa. Ao longo
de 2025 foram registadas varias novas emissdes de diversas maturidades tendo permanecido no final de 2025 emissdes ativas no montante de 72,7
milhdes de euros. A utilizagdo deste programa vem reforgando a estratégia de progressivamente reduzir a dependéncia da banca nacional assim
como da diversificacéo de fontes de financiamento.

Para 2025, tendo em consideragdo que o valor da divida apresentada na demonstracéo da posicéo financeira a 31 de dezembro de 2025 como sendo
exigivel no curto prazo incorpora 14 milhGes de euros relativos a contas correntes caucionadas e descobertos autorizados e ainda 109 milhdes de
euros de divida colocada junto de investidores institucionais com cariz de revolving, entendemos que a divida de curto prazo que podera ser sujeita
a refinanciamento ascendera a 230 milhées de euros, representado cerca de 23% da divida consolidada.

No mesmo pressuposto, se consideradas as disponibilidades (ainda que cerca de 21,9 milhdes de euros possam estar sujeitos as restrigées, ainda
gue menos limitadoras a data atual, mas que se mantém presentemente na transferéncia de divisas de Angola e Mogambique), a divida liquida de
curto prazo residual, que podera ser sujeita a refinanciamento, estara, em grande parte, coberta pelo valor das disponibilidades, a qual podera ser
também enderecada com os fluxos operacionais libertados durante o exercicio.

O Grupo Visabeira, através da sua politica de gestdo concentrada, garante que a tesouraria e os investimentos de todas as empresas do Grupo sejam
geridos por uma organizacgao global e centralizada, especialmente vocacionada para o efeito, o que permite reduzir os riscos de liquidez, evitando
uma exposicéo a variagdes que possam afetar os resultados das empresas.

O Grupo Visabeira dispde de linhas para apoio ao investimento no ambito de projetos de fundos comunitarios no quadro do programa Portugal 2020
sob a forma de incentivos reembolsaveis que totalizam 50,7 milhdes de euros encontrando-se utilizados 50,4 milhdes de euros em 2025.

O Grupo Visabeira procurara obter financiamento especifico dos restantes investimentos projetados para 2026 e esta adequara de modo mais
eficiente as maturidades da sua divida em linha com a estratégia de crescimento delineada para o Grupo. O Grupo Visabeira dispde adicionalmente
de linhas de apoio a tesouraria corrente, na forma de factoring, pagamento a fornecedores e desconto de remessas documentarias no valor de

72 milhdes de euros, disponiveis no final de 2025. O recurso ao factoring permite a redugédo dos prazos médios de recebimento com a inerente
antecipacdo de recebimentos e concomitantemente facilita uma melhor gestéo de tesouraria. Esta politica assegura também a obtencéo atempada
do fundo de maneio necessario ao financiamento do ciclo de exploracéo, fundamental a um crescimento econémico-financeiro sustentado. Em 31
de dezembro 2025, o valor de clientes adiantados em balango na modalidade de factoring com recurso ascendia a 9,8 milhdes de euros. O Grupo,
adicionalmente, mantém contratadas contas correntes de curto prazo para fazer face a pontuais necessidades de tesouraria.

Note-se também que as disponibilidades do Grupo ascendiam a 214 milhdes de euros, maioritariamente concentradas nos paises europeus, que se
constitui em si como importante fonte de liquidez.

A ARC Rating atribuiu notacdes de rating dos compromissos financeiros de curto prazo e de médio e longo prazo do Grupo Visabeira de A-3 e BBB-,
respetivamente, considerando uma adequada capacidade de cumprimento dos mesmos.

O indice de liquidez geral nas contas consolidadas situou-se em 2025, nos 1,32, o que demonstra a adequabilidade do financiamento dos ativos
correntes por passivos correntes. Tendo em consideragdo que o passivo corrente incorpora linhas de apoio a atividade comercial que ascendem a 86
milhdes de euros e que tém cariz de revolving, o indice de liquidez nessa consideragao situa-se em 1,27.
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A maturidade do passivo financeiro detalha-se da seguinte forma:

2025 0-lano 1-2 anos 2-3anos 3-4 anos >4 anos Total
Fornecedores (nota 36) 330474918 0 0 0 0 324.640.050
Financiamentos (nota 35) 228.720.779 418189.067 78.851.981 236.930.617 47663173 1.010.355.617
Passivos Locagéo (nota 38) 40.046.206 20.531.098 14129.969 11066156 22.096.096 107.869.525
Retribui¢do Contingente (nota 371) 23.365.038 1504.472 13.690.610 143.220 0 38.703.341
Divida relacionada com aquisi¢des de subsidiarias (nota 371) 1426.227 1.601.770 1.601.770 1.601.770 5.821.938 12.053.474
Opcao de venda (nota 371) 11.376.357 6.427096 4.731.952 4101.540 0 26.636.945
Total 635.409.526 448253504 113.006.282 253.843.302 75581.207  1526.093.820

Em outubro de 2021 foi celebrado um acordo entre a Nearing Visabeira e a Goldman Sachs por 21,86% do capital da empresa no valor de 200
milhdes de euros, que se concretizou a 12 de maio de 2022 apds a obtengao das autorizagdes necessarias, nomeadamente a autorizagdo das
autoridades da concorréncia. A entrada deste capital estava ja prevista no plano estratégico da empresa para assegurar o financiamento de futuras
operagbes M&A, tal como se tem vindo a confirmar, mantendo o ciclo de expansao e crescimento a que se tem assistido desde entéo. Ao abrigo

do referido acordo, a Goldman Sachs detém um mecanismo de Downside Protection que permite obrigar o Grupo Visabeira a cobrir perder caso se
venha a verificar uma performance financeira negativa que conduza a desvalorizagdo das agdes da Nearing Visabeira para um nivel inferior ao valor
de investimento.

A 31 de dezembro de 2024, o passivo associado a esta situacé@o ascendia a 141 milhdes de euros (uma variacdo de 6,2 milhGes de euros face ao ano
de 2023).

A 31 de dezembro de 2025, ndo existe qualquer passivo associado a esta situagdo (uma variacdo de 141 milhdes de euros face ao ano de 2024).
Sendo que a variagéo futura do passivo financeiro dependera em grande parte da performance financeira da Nearing Visabeira. Caso se concretizem
as perspetivas atuais de crescimento a tendéncia de reducéo do passivo financeiro devera ser mantida nos préximos exercicios.
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GESTAO DE CAPITAL DO GRUPO VISABEIRA

Para fins de gestéo de capital do Grupo Visabeira, o capital inclui capital emitido, prémio de emisséo e todas as outras reservas de patrimoénio
atribufveis aos acionistas da controladora.

O objetivo principal da gestao de capital do Grupo é maximizar o valor do acionista. O Grupo Visabeira gere a sua estrutura de capital e faz
alteracdes em fungdo das mudancgas econdémicas e requisitos dos covenants financeiros. Para otimizar a estrutura de capital, o0 Grupo dispde de
diversos mecanismos como a distribuicao de dividendos, devolugdo de capital ou emisséo novas a¢des. O Grupo monitoriza o seu capital usando
como referéncia o Gearing ratio, que é divida liquida dividida pelo capital total mais divida liquida. O Grupo inclui na divida liquida: empréstimos,
passivo de locagéo e divida operacional menos caixa e depésitos de curto prazo.

2025 2024
Total empréstimos bancarios (Nota 35) 1.010.355.617 956.602.008
Total passivo de locagéo (Nota 38) 107.869.526 106160.887
Factoring (Nota 371) 9.724.328 14.219.679
Confirming (Nota 371) 54.204.551 57384616
Desconto de remessas documentarias (Nota 371) 3.593.383 3.211133
Express Bill (Nota 371) 352.051 8.521.766
Caixa e aquivalentes de caixa (Nota 30) -214.200184 -179.382.397
DIVIDA LIQUIDA 971.899.274 966.717.692
Total capital proprio 680.939.595 671.010.382
CAPITAL E DIVIDA LIQUIDA 1.652.838.869 1.637.728.073
GEARING RATIO 59% 59%

Para atingir este objetivo, a gestédo de capital do Grupo, entre outras coisas, visa garantir o cumprimento das clausulas financeiras associadas aos
empréstimos. Nao houve incumprimentos dos acordos financeiros de qualquer empréstimo no periodo corrente.

Para a rubrica de Confirming foi considerado o valor contabilistico de outros credores que fazem parte de um acordo de financiamento de
fornecedores, dos quais os fornecedores receberam pagamento equivalentes a dividas com prazo de pagamento superior a 90 dias (Nota 371).
Nenhuma alteragéo foi feita nos objetivos, politicas ou processos de gestéo de capital durante o ano 2025 e 2024.
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OUTRAS DIVULGAGCOES SOBRE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Tal como definido pela IFRS 9, o valor contabilistico de cada uma das categorias previstas é assim discriminado:

2025 2024
Ativos fnanceiros registados ao custo amortizado
Clientes 386.855.288 365.925.731
Outras contas a receber 68.262.466 65.330.491
Caixa e equivalentes de caixa 214.200184 179.382.397
Outros investimentos fnanceiros registados ao justo valor através de outro rendimento integral
Acoes cotadas 467088 363.639
Outros instrumentos fnanceiros registados ao justo valor através do resultado
Acoes cotadas 2112.637 1149.643
Passivo fnanceiro ao custo amortizado
Empréstimos remunerados longo prazo 781.634.838 816.665.570
Divida de curto prazo 228.720.779 139.936.437
Passivos de locagao 107.869.526 106.160.887
Fornecedores 330.474.918 319.036.103
Outras contas a pagar 240.707.667 261.894.533
Passivo fnanceiro ao justo valor
Retribui¢ao contingente 38.703.341 66.834.473
Opcado de venda atribuida a interesses que nao controlam relativa a aquisicéo de subsidiarias 26.636.945 17702188
Passivo financeiro relativo ao mecanismo de Downside Protection 0 14127857
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MENSURAGAO AO JUSTO VALOR

No quadro seguinte, apresenta-se a hierarquia de justo valor dos ativos e passivos detidos pelo Grupo, com referéncia a 31 de dezembro de 2025 e

2024:

Ativos mensurados ao justo valor - 2025

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
ATIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Propriedades de Investimento 333.399.097 0 0 333.399.097
Agdes cotadas 2.579.725 2.579.725 0 0
Investimentos financeiros em entidades n&o cotadas 12.508.990 0 0 12.508.990
PASSIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Retribui¢do contingente 38.703.341 0 0 38.703.341
ngap de~ venda atrl'b.u,|dla a interesses que nao controlam relativa 30.923.361 0 0 30.923.361
a aquisigao de subsidiarias
Passivo financeiro relativo ao mecanismo de Downside Protection 0 0 0 0

Ativos mensurados ao justo valor - 2024

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
ATIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Propriedades de Investimento 308145153 0 0 308145153
Agdes cotadas 1.513.282 1513.282 0 0
Investimentos financeiros em entidades n&o cotadas 4.583.703 0 0 4.583.703
PASSIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Retribui¢do contingente 66.834.473 0 0 66.834.473
ngap de~ venda atn'b.u,|dla a interesses que nao controlam relativa 17702188 0 0 17702188
a aquisi¢ao de subsidiarias
Passivo financeiro relativo ao mecanismo de Downside Protection 14127.857 0 0 14127857

Néo foram efetuadas transferéncias entre os niveis 1 e 3 nos exercicios de 2025 e 2024.
No momento inicial o justo valor do passivo financeiro é apurado tendo como referéncia o valor do custo de aquisi¢do determinado com o anterior

detentor de capital, sendo que o valor da transacao reflete o valor de mercado. Na mensuragédo subsequente do justo valor do passivo, o justo valor é

determinado tendo como base as projecdes revistas das UGC adquiridas, tendo em conta que parte significativa do valor da retribui¢céo contingente,

bem como do passivo associado a opgéo de venda varia em fungdo da performance das UGC adquiridas.
As principais projec6es de performance sdo sobre o EBITDA e a divida liquida das UGC adquiridas, sendo que ao EBITDA projetado é aplicado o
multiplo acordado com o anterior detentor de capital. Os multiplos variam entre 4 a 7. O custo de aquisi¢cdo estimado é depois descontado para o
valor presente, sendo que as taxas de desconto variam entre as diversas UGC adquiridas, entre taxas de 5% a 6%.
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De referir que o passivo financeiro, é 65,3 milhdes de euros, contempla varias UGC, sendo de destacar as mais aquisicdes mais recentes, Sargent
com 28,7 milhdes de euros e Verita com 161 milhdes de euros, tal como referido na Nota 8.

Relativamente ao Fundo de Investimento, de nivel 3, o justo valor é determinado tendo como base as avaliagées do Fundo de Investimento, que estao
de acordo com as suas contas reportadas a 31 de dezembro de 2025. O Justo Valor do Fundo de Investimento em causa é mensurado de acordo com
0 método dos Discounted Cash Flows.

Relativamente aos ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, é convicgdo do Conselho de Administragdo Executivo de que o valor

pelo qual os ativos financeiros relativos a Clientes e Outras contas a receber se encontram registados na demonstracéo da posicao financeira se
aproxima do seu justo valor.

Igualmente, é convicgédo do Conselho de Administragdo Executivo de que o valor pelo qual os passivos financeiros relativos a Fornecedores, Outras
contas a pagar e Empréstimos remunerados referidos se encontram registados na demonstragdo da posicao financeira se aproxima dos seus
respetivos justos valores.

Riscos Ambientais

VISABEIRA GLOBAL

O continuo crescimento das atividades da Visabeira Global constitui um fator relevante para o desenvolvimento econémico, podendo, contudo,
originar riscos ambientais que requerem uma gestédo cuidadosa e a adoc¢é@o de medidas preventivas adequadas. Entre os principais riscos identificados
destacam-se os impactes nos ecossistemas, a degradagédo do solo, a poluigdo do ar e da &gua, 0 consumo intensivo de recursos naturais e as emissdes
de gases com efeito de estufa. A utilizagdo de maquinaria e de produtos quimicos pode igualmente dar origem a acidentes ambientais, com potenciais
consequéncias significativas para o meio ambiente, as comunidades envolventes e o préprio negécio.
Consciente destes desafios e da importancia de uma atuagéo responséavel, a Visabeira Global refor¢a o seu compromisso com a gestdo ambiental,
adotando préaticas que contribuem simultaneamente para a protegdo do ambiente, o bem-estar da sociedade e a criagédo de valor sustentavel. Neste
contexto, a Visabeira Global compromete-se a:

« Cumprir rigorosamente a legislacao e regulamentacdo ambiental aplicavel em todas as areas e geografias onde opera;

« Avaliar, monitorizar e minimizar de forma continua os impactes ambientais das suas operagdes;

* Medir, acompanhar e reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa, alinhando-se com metas cientificas e boas praticas internacionais;

« Promover a utilizagéo de energia proveniente de fontes renovaveis sempre que disponivel nos mercados onde desenvolve a sua atividade;

 Otimizar processos operacionais com vista a redugdo da producgéo de residuos, ao refor¢o da sua correta separagéo e a promogao da sua valorizacao;

« Reforgar a capacidade de prevencao e resposta a emergéncias ambientais, nomeadamente através da realizagdo periddica de exercicios simulados

de acidentes;
« Colaborar ativamente com clientes, fornecedores e parceiros para reduzir residuos, poluicdo e emissdes ao longo de toda a cadeia de valor;

Adicionalmente, a Visabeira Global promove uma gestéo eficiente dos recursos naturais, incentivando o uso sustentavel de energia, &gua e matérias-
primas, bem como préticas de conservagao, regeneragdo e a adogdo de alternativas renovaveis, contribuindo para a mitigagéo dos riscos ambientais e
para a sustentabilidade de longo prazo do Grupo.

VISABEIRA INDUSTRIA

O desenvolvimento das atividades das empresas da Visabeira Industria esta associado a riscos ambientais que requerem uma gestéo cuidada e a
implementacgdo de medidas eficazes de mitigagao. Estas atividades industriais, embora essenciais para a criagdo de valor econémico, podem gerar
impactes ambientais relevantes ao longo de toda a cadeia produtiva, desde a extracéo e transformagdo de matérias-primas até aos processos de fabrico,
consumo de energia e gestdo de residuos e efluentes.

No segmento de producéo de mobiliario, destaca-se o uso intensivo de matérias-primas como a madeira, cuja extracao, quando néo realizada de forma
sustentavel, pode contribuir para a perda de biodiversidade, a degradagédo do solo e a pressdo sobre os ecossistemas florestais. Adicionalmente, a
utilizagéo de produtos quimicos nos processos de tratamento e acabamento dos materiais pode originar emissées de compostos organicos volateis
(COV), com impactes na qualidade do ar e potenciais efeitos adversos para a salide humana.

A producao de pegas ceramicas caracteriza-se por ser intensiva em energia, em particular devido a necessidade de temperaturas elevadas nos fornos
industriais. A utilizagdo de combustiveis fésseis nestes processos resulta na emissédo de gases com efeito de estufa, contribuindo para as alteracdes
climaticas. Acrescem ainda riscos associados a geracéao de residuos sélidos e de efluentes liquidos que, caso ndo sejam devidamente tratados, podem
provocar contaminagéo do solo e dos recursos hidricos.
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Relativamente a producéo de pellets, utilizados maioritariamente como combustivel para aquecimento, embora se trate de uma fonte de energia
renovavel, existem riscos ambientais associados ao processo produtivo. A recolha de biomassa florestal, se ndo for gerida de forma responsavel, pode
contribuir para o desmatamento e a perda de biodiversidade. Adicionalmente, os processos de secagem e compressdo da biomassa podem originar
emissdes de particulas e outros poluentes atmosféricos, com impactes na qualidade do ar.
Os riscos ambientais inerentes as atividades da Visabeira IndUstria podem resultar em sancdes legais, incluindo multas e penalizag6es impostas
pelas entidades reguladoras. Consciente deste enquadramento, a Visabeira IndUstria tem vindo a intensificar e diversificar as suas iniciativas com
vista a promogdo de comportamentos responsaveis e proativos, implementando ag6es que contribuem simultaneamente para a mitigagéo dos riscos
ambientais, a criacdo de valor para o negdcio e o desenvolvimento sustentavel da sociedade.
Neste sentido, as empresas da Visabeira IndUstria adotam um conjunto de praticas e politicas orientadas para a sustentabilidade, das quais se destacam:
« Implementacéo de sistemas e medidas de gestdo ambiental que asseguram o cumprimento da legislacéo aplicavel e promovem a melhoria
continua do desempenho ambiental;
« Utilizac&o de tecnologias mais limpas e eficientes, visando a reducéo do consumo de matérias-primas, de energia e das emissdes de poluentes;
» Adocao de fontes de energia renovavel, nomeadamente através da instalagdo de unidades de produgéo para autoconsumo (UPAC);
» Tratamento adequado de residuos e efluentes, prevenindo a contaminacéo do solo e dos recursos hidricos;
« Promogao dos principios da economia circular, incentivando a reutilizagao, reciclagem e valorizacdo de materiais em todas as fases do
processo produtivo.

VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA

Em 2026, a semelhancga do sector em Portugal, a Visabeira Turismo enfrenta um conjunto de riscos ambientais complexos e interligados, sendo
as alteragGes climaticas o fator mais determinante. A escassez de agua, os incéndios florestais e a degradagdo dos ecossistemas reforgam a
necessidade de uma abordagem integrada e sustentavel.
Nesse sentido a sustentabilidade ambiental deixou de ser uma opg¢éo e passou a constituir um requisito essencial para a competitividade do
setor turistico.
A descarbonizagdo emerge para nés como uma prioridade estratégica. A transigdo para uma economia de baixo carbono é essencial para garantir a
resiliéncia e competitividade da Visabeira Turismo como uma resposta a procura do presente e do futuro.
Em linha com estes objetivos, e desafios que deles advém, a Visabeira Turismo compromete-se a:
* Manutencédo da Visabeira Turismo no Programa Empresas Turismo 360° e consequente analise dos seus fatores materiais e reporte do seu
desempenho ambiental;
« Implementacéo de medidas ambientais que garantam o cumprimento das regulamentacdes ambientais e promovam a melhoria continua;
« Inicio de implementagédo de um plano de investimentos a médio prazo, na area da descarbonizagao;
» Garantir a opgao pelo uso de tecnologias limpas e eficientes que reduzam o consumo de energia, de agua e as emissdes de poluentes;
 Tratamento adequado de residuos e efluentes para evitar a contaminagao do solo e da agua;
* Promocéao da economia circular, incentivando a reducao, reutilizacéo e reciclagem de materiais em todas as etapas do processo produtivo;
» Redugdo significativa de plastico, com vista ao objetivo plastico 0;
* Manter os colaboradores sensibilizados para a necessidade de assumir uma atitude pré-ativa no que concerne as questées ambientais.
» Adotar uma atitude de colaboragdo com a comunidade, trabalhadores, clientes, fornecedores e parceiros estratégicos.
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40. Contingéncias
A) PROCESSOS COM PERDA PROVAVEL

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, subsistem diversos processos judiciais e contingéncias fiscais intentados contra diversas
empresas do Grupo, classificados como processos com perda provavel, de acordo com a IAS 37 Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos
Contingentes. O Grupo, com base na opinido dos consultores juridicos internos e externos, registou provisées (Nota 41) para estes processos
judiciais e contingéncias fiscais de forma a fazer face a saida provavel de recursos.

B) PROCESSOS COM PERDA POSSIVEL

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, subsistem diversos processos judiciais e contingéncias fiscais intentados contra algumas
empresas do Grupo, para os quais a possibilidade de desembolso futuro de caixa foi considerada como possivel, de acordo com as informacdes
dos advogados e consultores que acompanham estes processos, e que por esse motivo ndo foram provisionados. O detalhe e a natureza destes
processos séo conforme segue:

2025 2024
Outras contingéncias 19.011182 17547997
TOTAL 19.011.182 17547997
Aumentos/
2025 Reformas Pagas Diminuicdes 2024
ProvisGes
Pensdes de reforma Vista Alegre 2.391.584 -301.539 235.411 2457712
Outras Pensdes de reforma 1.200.473 0 62.265 1138.207
Outros 5.374.304 0 907.859 4.466.445
TOTAL 8.966.360 -301.539 1205535 8.062.364
Aumentos/
2024 Reformas Pagas Diminuicdes 2022
ProvisGes
Pensdes de reforma Vista Alegre 2457712 -313.362 364.014 2.407.060
Outras Pensoes de reforma 1138.207 0 -42.078 1180.286
Outros 4.466.445 0 -614.544 5.080.988
TOTAL 8.062.364 -313.362 -292.607 8.668.334
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41.1 Pensdes de reforma

O Grupo Vista Alegre tem em vigor varios planos de beneficios de reforma definidos, uns a cargo de Fundos de Pensdes especialmente constituidos
e geridos pela sociedade atuéria (Futuro - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.) e outros a cargo do préprio Grupo (“Plano de beneficios
definido — sem Fundo”).

A cargo da Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., existem dois fundos:

* Um (“Ex-Atlantis”), denominado de Adesé&o Coletiva Atlantis e tem duracéo indeterminada. S&o participantes deste fundo todos os empregados do
quadro de pessoal efetivo da Vista Alegre Atlantis, S.A., oriundos da Ex - Atlantis — Cristais de Alcobaca, S.A., admitidos ao servigo da subsidiaria
até 31 de dezembro de 2013, inclusive, e que relinam as exigéncias de elegibilidade previstas no préprio Plano de Pens6es, ou seja todos os
participantes que completem 65 anos, e que tenham no minimo dez anos de servico na subsidiaria, tém direito a uma penséo complementar por
velhice calculada nos termos do Plano de Pensdes.

Este fundo é financiado pelo Fundo de Pensdes Viva.

» Qutro (“Ex-Vista Alegre” e “Vista Alegre Grupo”), denominado por Fundo de Pensées Grupo Vista Alegre, igualmente de duracéo indeterminada, que
integra os trabalhadores do quadro de pessoal efetivo da Vista Alegre Atlantis, S.A., oriundos da ex-Fabrica de Porcelana da Vista Alegre, S.A. e da
Vista Alegre Grupo-Vista Alegre Participagfes SA., que tenham estabelecido contrato individual de trabalho antes de 20 de dezembro de 1976 e que
estejam abrangidos pelo Contrato Coletivo de Trabalho para a Inddstria Ceramica.

As principais caracteristicas do Plano de Pensdes na parte respeitante aos beneficios definidos séo como segue:
i) O plano de pensdes é complementar dos regimes publicos de Seguranca Social, sendo o plano independente das pensdes atribuidas pela
Seguranca Social;
ii) O plano de pensdes prevé a existéncia de direitos adquiridos;
iii) O pagamento dos beneficios é efetuado diretamente pelo Fundo de Pensdes;
iv) O Fundo de Pensdes Ex-Atlantis é constituido por 124 pessoas com idade média de 53,9 anos;
O plano de pensdes Vista Alegre Grupo é financiado pelo Fundo de Pensdes Grupo Vista Alegre.

2025 2024
Passivo - Provisdes para pensdes de reforma
Beneficios de reforma - Plano de beneficio a cargo do Grupo VAA -2.391.584 -2.457712
Passivo - Outras contas a pagar
Beneficios de reforma - Plano de beneficio definido com fundo constituido 710333 _565.824

(Excesso/défice do valor do fundo de pensdes)

O quadro a seguir resume a composic¢ao do custo liquido com pensdes nos periodos findos em 31 de dezembro de 2025 e 31 de
dezembro de 2024 reconhecido na demonstracé@o consolidada dos resultados em gastos com o pessoal:

2025 2024
Custos operacionais
Plano de beneficio definido a cargo do Grupo VAA e pessoal no ativo -1.766 3450
Plano de beneficio definido com fundo constituido -46.297 -49.017
Proveitos operacionais
Plano de beneficio definido a cargo do Grupo VAA e pessoal no activo 0 0
Plano de beneficio definido com fundo constituido 23.085 32.868
Valor liquido -30.978 -12.699

3. Documento de prestagéo das contas consolidadas / Notas as demonstracdes financeiras consolidadas 271



PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO A CARGO DO GRUPO VAA

A responsabilidade decorrente destes planos é assegurada diretamente pelo Grupo, sendo atualmente estimada, a data do encerramento das

contas, por uma entidade especializada (Futuro Grupo Montepio).
Movimento ocorrido no exercicio no Grupo VAA:

2025 2024
Saldo em 1 de Janeiro 2457712 2.407.060
Custos com juros + ganhos/perdas actuariais + reforgco provisdes + corregdes exerc. Anteriores 235411 364.014
Reformas pagas -301.539 -313.362
Saldo em 31 de Dezembro 2.391.583 2457712

PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO COM FUNDO CONSTITUIDO

As responsabilidades decorrentes destes planos encontram-se cobertas por um fundo de pensées auténomo gerido por uma entidade especializada

(Futuro Grupo Montepio).
Valores reconhecidos no balango no Grupo VAA:

2025 Variag&o 2024
Valor presente das obrigacdes -1196.258 101.004 -1.297.262
Valor de mercado do fundo 485.925 -245.513 731439
Passivo reconhecido no balango -710.333 -144.510 -565.824

Em 31 de dezembro de 2025, o défice do justo valor de ativos do Fundo face as responsabilidades atuariais, no montante de 710 mil euros esta

contabilizado em contas a pagar, conforme Nota 37.

O estudo atuarial realizado pelo atuario especializado independente — Futuro, Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. assenta nos seguintes

pressupostos e bases tedricas:

2025 2024
Taxa de desconto 3,30%/415%* 3,00%/3,40%*
Taxa de crescimento salarial 1,00% 1,00%
Taxa de crescimento das pensdes 0,25% 0,25%
Tabelas de mortalidade TV88/90 TV88/90
Tabelas de invalidez EKV 80 EKV 80
Idade de Reforma (Homens e mulheres) 66 66

*A taxa da Ex-Vista Alegre € de 3,00% e a da Ex-Atlantis de 3,40%*
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41.2 Outras pensdes de reforma

De acordo com a Lei em Franga, é feita uma estimativa do valor a pagar aos colaboradores quando estes atinjam a idade da reforma, pelo que se
trata de um plano de pensdes de beneficios definidos. Os compromissos da empresa em termos de indemnizag6es por reforma séo calculados com
base no método do crédito unitario projetado com vencimentos em fim de carreira, tendo em consideracéo o disposto nos acordos coletivos, as
probabilidades de estar empregado e de estar no ativo da empresa, com o seu valor atualizado.

2025 Aumentos / Diminui¢Ges 2024

Empresa
Constructel - Contructions et Telecomunications, SA 1142.586 46.999 1.095.588
O+M Operation + Maintenance, SASU 57886 15.267 42.620
Total 1.200.473 62.265 1138.207
2024 Aumentos / Diminuigbes Reclassifcacdes 2023

Empresa
Constructel - Contructions et Telecomunications, SA 1.095.588 -45.069 599.669 540.988
Gatel, SAS 0 0 -39.776 39.776
Escotel, SASU 0 0 -359.933 359.933
Constructel Energie, SA 0 0 -199.960 199.960
O+M Operation + Maintenance, SASU 42.620 2.991 0 39.629
Total 1.138.207 -42.078 0 1.180.286

A variagdo do ano resulta da variagdo da estimativa, ndo tendo existido qualquer pagamento relativo a titulo de pensdes de reforma.
Para o calculo desta estimativa, foram utilizados os seguintes pressupostos:

Valor retido em 31/12/2025 Valor retido em 31/12/2024
Taxa de desconto 3,60% 3,35%
Taxa de inflacdo 1,00% 1,00%
Taxa de crescimento salarial (Inflagdo incluida) 1,00% 1,00%
Idade de Reforma Taxa total Taxa total

Tipo de Reforma

Saida Voluntéaria

Saida Voluntéaria

Taxa de contribuigdes do empregador

Taxa por categoria e entidade

Taxa por categoria e entidade

Tabela de mortalidade

INSEE 2024

INSEE 2024

Tabela de rotatividade

Tabela por categoria e idade

Tabela por categoria e idade

Os pressupostos para o célculo das pensdes de reforma sdo idénticas as do ano anterior com excegéo da taxa de desconto fixada com referéncia
ao indice iBoxx e a taxa de aumento salarial fixada em relacéo a inflacéo esperada do longo prazo. O impacto da alteragdo destas premissas ndo

é significativo.

41.3 Outros

O montante das provisdes destina-se, principalmente, a fazer face a responsabilidades estimadas com base em informacdes dos advogados e
decorrentes de processos de indole contratual, laboral e fiscais nos quais as empresas do Grupo estdo envolvidas.
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42. Garantias prestadas

2025 2024
Garantias Prestadas
Garantias reais 53.809.003 73.680.780
Garantias financeiras 187124.505 164.580.882
Garantias técnicas/boa execugao obra 535.038.844 663.268.219
Total 775.972.352 901.529.881

A reducédo das garantias técnicas e de boa execugédo de obra decorre essencialmente do encerramento e conclusdo de empreitadas no exercicio de
2025, quando comparado com 2024, bem como da libertacéo progressiva de garantias associadas a contratos executados em exercicios anteriores.
O aumento das garantias financeiras resulta, sobretudo, do reforco de garantias prestadas por algumas entidades do perimetro do Grupo,
destacando-se incrementos relevantes na JF Edwards, HCI Construges, Edivisa e em determinadas sociedades do Grupo Vista Alegre, 0s quais
foram parcialmente compensados por reducdes registadas noutras entidades.

Mantém-se na Jayme da Costa uma hipoteca sobre o imével de que a empresa é proprietaria, no montante escriturado aproximado de 4 milhdes
de euros, constituida no ambito do processo especial de revitalizagéo (PER), ocorrido em momento anterior a aquisi¢do da sociedade pela Nearing
Visabeira, subsidiaria do Grupo Visabeira.

Em 31 de dezembro de 2025, as garantias reais continuam a assumir um peso relevante no conjunto das garantias prestadas, encontrando-se
maioritariamente associadas a contratos de leasing, papel comercial e contratos de mituo. A respetiva composicdo mantém-se globalmente
alinhada com a observada no final de 2024, com ajustamentos pontuais decorrentes da evolucéo da estrutura de financiamento do Grupo.

Em 31 de dezembro de 2025, as garantias técnicas e financeiras prestadas a terceiros, sob a forma de garantias bancarias e seguros de caucéo,
designadamente a clientes cujas empreitadas se encontram a cargo de diversas empresas integradas no perimetro do Grupo Visabeira,
encontram-se discriminadas por moeda no quadro seguinte:

Em 31 de dezembro de 2025, o detalhe das garantias prestadas por empresa é discriminado da seguinte forma:

2025 2024
Garantias fnanceiras e técnicas/boa execugédo obra
EUR 294567869 221.312172
usD 413.352.911 585127026
MZN 7.394.671 13.055122
AOCA 6.562143 3.818.041
GBP 0 4.222.435
DKK 174.695 188.895
AED 111.061 125.409
Total 722.163.348 827.849.100
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2025 2024
Garantias fnanceiras e técnicas/boa execucéo obra
Sargent Electric 302.667.958 469.793.342
JF Edwards CC 96.864.465 98.022.486
HCI Construgtes 78.238.649 59.469.924
Visabeira Industria, SGPS 38.250.000 0
Edivisa 21457259 18.684.816
Constructel Bélgica 18.286.427 18.286.427
EIP Servicos 16121.467 15.422.985
Grupo Vista Alegre 16.045.543 15.942.705
Visabeira infraestruturas 14.021.725 14.205.919
Grupo Visabeira SGPS, SA 11620147 1.297.606
Jayme da Costa - Energia e Sistemas 10.410.038 7.871.245
Naturenergia, SA 8.047.000 8.704.000
IEME 7665.715 7691.371
Empreendimentos Turisticos Montebelo 7052.095 8.973.217
Real Life 6.733.655 6.809.055
Verita Telecommunications US 5.298.577 4.249.770
Visabeira Construgdes SA 5.000.000 0
Constructel 4.887.556 7.237.375
Constructel GMBH 4.339.965 3.009.487
Comatel 4.309.209 0
Eletroctec 4.055.529 8.588.297
QOutras 40.790.369 53.589.074
Total 722.163.348 827.849.100
43. Partes relacionadas

Valores Valores

areceber apagar

Vendasapartes Compras a partes de partes apartes

Anos relacionadas relacionadas  Juros suportados Juros obtidos relacionadas relacionadas

Outras entidades 2025 4.400.352 7221617 180.231 0 2.267.635 4.617.036

relacionadas 2024 4175.866 6.303.577 126,036 0 3671539 3072.229

Associadas e outras 2025 302.895 9736 7171 22122 2926143 397.961

participagdes 2024 144177 2.606 12.494 22.838 2.235517 245,684

Acionistas 2025 2.879.996 10541715 496.846 1.148.631 18.402.286 22.285.200

2024 3.645.537 12.509.809 482.599 484122 29.282.004 8.000.007
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Os saldos com os acionistas podem ser divididos em duas naturezas distintas: uma diz respeito a saldos relativos ao Regime Especial de Tributacdo
de Grupo de Sociedades (RETGS), uma vez que o acionista NCFGest, SA, é a entidade consolidante do regime, outra parte é relativa a divida por
parte de entidades em Africa que adquirem materiais &8 NCFGest, SA. O saldo do RETGS, liquido, em 2025 é de 1,5 milhdes de euros.

De realcar os valores a pagar aos acionistas, no &mbito da sua operacgédo de trader, a Comatel e a Televisa apresentam o montante de cerca de 1,6
milhdes de euros e 3 milhdes de euros, respetivamente.

Nas Compras a “Outras entidades relacionadas” destaca-se a NCFTRADETUR com cerca de 1,6 milhdes de euros relativas a renda do Hotel
Montebelo e a Movida com cerca de 1,9 milhdes de euros relativos as rendas dos escritérios e de lojas no Palacio do Gelo Shopping.

No que diz respeito as vendas ao acionistas, estas dizem respeito essencialmente a servigos prestados pelo Centro de servigos partilhados do
Grupo Visabeira.

44, Eventos subsequentes

A marca Nearing Visabeira

Em fevereiro de 2026, a Constructel Visabeira, subsidiaria que agrega o segmento de telecomunicagées e energia na Europa e nos Estados Unidos
da América, alterou a sua designacgao social para uma nova marca: Nearing Visabeira. Esta mudancga traduz uma ambicéo renovada e a necessidade
de uma marca capaz de acompanhar a escala internacional da empresa e o seu papel na transformacéo digital e energética. A Nearing Visabeira
nasce para refletir o alcance internacional, a capacidade de inovacéo e a viséo estratégica que definem a organizacédo. Mais do que uma mudanca
de identidade, esta evolugéo traduz de forma clara a ambigéo da empresa de estar na linha da frente dos grandes desafios do nosso tempo, desde a
conectividade e a digitalizagdo até a transicéo energética, e da seguranca das redes a eletrificagdo de infraestruturas criticas.

Eventos climatéricos extremos - Portugal e Espanha

Nos meses de janeiro e fevereiro de 2026, Portugal Continental e Espanha foram afetados por fenémenos climatéricos extremos que tiveram
impacto significativo nas infraestruturas de energia e de telecomunicagdes em varias regides de ambos os paises. Estes eventos ndo impactaram de
forma significativa infraestruturas das empresas do Grupo, tendo, no entanto, tido natural impacto nas operagées dos principais clientes do Grupo
Nearing Visabeira, com os quais as empresas respetivas se encontram a colaborar no sentido de restabelecimento da normalizagcao das referidas
infraestruturas, ndo sendo previstos impactos significativos em termos econémicos para o Grupo.

Aquisicoes 2026

No dia 14 de janeiro de 2026, a Nearing Visabeira adquiriu uma participagao de 65% na empresa Aardvarc Group, sediada em Hebburn, Reino Unido
por 14 milhdes de libras. A sua atividade centra-se em solucdes técnicas especializadas para clientes dos setores dos servigos publicos (utilities),
industrial e da transmisséao de energia, através da prestagdo de servicos de engenharia elétrica de média e alta tenséo, incluindo ligagdes a rede,
trabalhos em subestacdes, execucéo de projetos chave-na-mao e solugdes especializadas de aparelhagem elétrica.

Em 24 de abril de 2026, a Visabeira IndUstria, S.A. celebrou o contrato definitivo de compra e venda de ag6es, na sequéncia do contrato-promessa
anteriormente divulgado ao mercado, através do qual adquiriu 18.000.000 a¢Ges da Martifer, SGPS, S.A.a IM S G.P.S,, S.A, Black and Blue
Investimentos, S.A. e outros acionistas.

Na sequéncia desta operagao, a Visabeira IndUstria passou a deter diretamente 23.000.000 agdes da Martifer, representativas de 23% do respetivo
capital social.

Aumento de Capital

Em fevereiro de 2026, a Nearing Visabeira emitiu valores mobiliarios obrigatoriamente convertiveis em ac¢des, no montante global de 50.256.597
euros, os quais foram integralmente subscritos pela Goldman Sachs. Estes titulos foram contabilizados como capital préprio da Sociedade uma
vez que ndo tém maturidade estabelecida, ttm uma remuneragéo indexada as distribuicdes que sejam efetuadas pela Sociedade aos acionistas e
convertem de forma obrigatéria em agdes, as quais, a data atual representam 3,63% do capital social da Nearing Visabeira.
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Refinanciamento

O Grupo Visabeira, através da sua subsidiaria Nearing Visabeira, concretizou uma operagao de refinanciamento que implicou a alteragéo da entidade
mutuaria da sua principal facilidade de crédito, anteriormente contratada pela Visabeira Global, passando a Nearing Visabeira a assumir a posicéo de
devedora no ambito de um sindicato bancario composto por 13 bancos, com uma capacidade global de financiamento até 528,6 milhdes de euros.

Do montante total da facilidade, 408,6 milh6es de euros correspondem a financiamento previamente existente, que foi transferido da Visabeira
Global para a Nearing Visabeira, permitindo o alongamento das maturidades e a redugdo do custo da divida, mantendo-se esse montante
integralmente incluido na capacidade global da facilidade.

Esta operacéo permitiu dotar o Grupo de uma estrutura de capital mais eficiente, otimizar o perfil de maturidade da divida financeira e assegurar os
meios necessarios ao crescimento sustentado previsto para 0os préximos anos.

Conflito armado - EUA, Israel e Irdo

Em 28 de fevereiro de 2026 teve inicio um conflito armado entre os Estados Unidos da América, Israel e a Republica Islamica do Irdo, o qual
desencadeou tensdes geopoliticas no Médio Oriente e perturbacdes significativas nos mercados internacionais, em particular nos mercados de energia.
A data de emiss&o das demonstracdes financeiras, mantém-se um elevado nivel de volatilidade nos mercados, nomeadamente nos precos do
petréleo, dos combustiveis derivados e de outros fatores de producéo essenciais, que se reflete em disrupgdes nas cadeias de abastecimento
globais. A magnitude dos impactos financeiros decorrentes deste contexto dependera, em grande medida da duragdo do mesmo e dos termos

de um eventual acordo que venha a ser alcangado, pelo que os efeitos ao nivel monetario, bem como a resposta dos principais bancos centrais,
permanecem incertos.

Atendendo a natureza das atividades desenvolvidas pelo Grupo Visabeira, 0 aumento do prego dos combustiveis tem um impacto direto nas
margens operacionais, o qual é mitigado através dos mecanismos de atualizagdo de precos que se encontrem contratualmente previstos com os
clientes. Face ao elevado grau de incerteza quanto a evolugéo futura deste contexto, o Grupo Visabeira encontra-se a monitorizar de forma continua
a evolucédo desta situacéo, ndo sendo a data possivel mensurar de forma fiavel os impactos financeiros da mesma.

Viseu, 30 de abril de 2026

O Contabilista Certificado O Conselho de Administracéo
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RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
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Visabeira, 5.A.0(

dezembro de 2025 (que evidencia um lota

£80.939.595 euros, incluindo um resultado li

Resultados por Maturezas, a Demonstracdo

das Alteraces no Capital Propric @ a Demonstragdo Consolidada dos Fluxos de Caixa rel

naguela data, e as notas s demonstragdes financeiras consolidadas, incluindo informacdes materi
politica contabilistica.

naquela data, de acordo com as Normas Internacicnais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adotadas na Unido
Europeia.

Bases para a opinido
ormas Internacionais de Auditoria (I15A) e demais norm
ores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos

o "Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragies
f: dependentes das entidades que compdem o Grupo nos termos da lei e
cumprimas os demais requisitos éticos nos termos do cddigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

da para proparcionar uma

Responsabilidades do 6rgdo de gest3o e do drgdo de fiscalizacdo pelas demonstraces
financeiras consclidadas

0 drgdo de gestdo é responsdvel pela:

preparagdo de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a pos financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Grupo de acordo com
as Mormas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adotadas na Unido Eure :

elaboracdo do Relatdrio Consolidado de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagdo & manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacio de
demonstragdes financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro;

A0 de politicas e critérios contabil adequadas cunstancias; e

avaliacdo da capacidade do Grupo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

0 6rgdo de fiscalizagdo € responsdvel pela supervisdo do processo de prepara divulgagdo da informagio
financeira da Entidade.
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras consolidadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragdes financeiras
consolidadas come um tode estdo isentas de distorgGes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatorio
onde conste a nossa opinido. Seguranga razodvel € um nivel elevado de seguranga m, € uma garantia de que
uma auditoria executada de acordo com as I1SA detetard sempre uma distorgdo material guando exista.

i
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As distorghes podem ter origem em fraude ou erro € sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

se possa razoavelmente esperar que influenciem decisfes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas
demonstragdes financeiras.

Sobre o Relatdrio Consolidado de Gestao

Como parte de uma auditoria de acordo com as 154, fazemos julgamentos profissionais e mantemaos ceticismo Dando cumprimento ao artigo 451, n.® 3, al. e} do Cddigo das Sociedades Comerciais, somaos de parecer que o
L L . Relatdrio Consolidado de Gestdo foi preparado de acorde com os requisitos legais e regulamentares aplicdveis em
G0 chinsirk AT T o S vigor, a informago nele constante € concordante com as demonstragdes financeiras consolidadas auwditadas e,

identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo material das demonstrages financeiras consolidadas, tendo em conta o conhecimento e a apreciacdo sobre o Grupo, ndo identificdmos incorregfes materiais,

devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses

riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a ;

nossa opinido, O risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a fraude & maior do que o risco de Porto, 22 de maio de 2026
n&o detetar uma distorcdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo,

omissBes intencionais, falsas declaragBes ou sobreposicao ao controlo interno; Ernst & Young Audit & Associados - 5ROC, 5.A.
g Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
obtemos uma compreensdo do controlo interna relevante para a auditoria com o objetivo de conceber Representada por:

procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma

opinido sobre a eficdcia do controlo interno do Grupo; -
4SRN, PR iy

avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas - Ny
o . 3 : X Rui Manuel da Cunha Vieira (ROC n® 1154)
contabilisticas e respetivas divulgaces feitas pelo drgdo de gestdo; Registado na CMVM com o n® 20160766

concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo drgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acentecimentos
ou condiges que possam suscitar dovidas significativas sobre a capacidade do Grupo para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atengdo no nosso relatdrio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusbes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida até 4 data do nosso relatdério. Porém, acontecimentos ou
condictes futuras podem levar a que o Grupo descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteddo global das demonstragtes financeiras consolidadas,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacdc apropriada;

obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa & informacdo financeira das entidades ou
atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as demonstraces financeiras
consolidadas. Somos responsdveis pela orientagdo, supervizdo e desempenho da auditeria do Grupo e
S0mos 05 responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria; e

Comunicamos com os encarregados da governagdo, incluindo o érgdo de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o dmbito e o calendédrio planeado da auditoria, ¢ as conclusbes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficigncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria,

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concorddncia da informagdo constante do Relatdrio
Consolidado de Gestdo com as demonstracGes financeiras consolidadas.

(7 3
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RELATORIO & CONTAS 2025

O VicReeira

RELATORIO E PARECER DA COMISSAO PARA AS MATERIAS FINANCEIRAS
CONTAS CONSOLIDADAS

Senhores Acionistas

Em cumprimento do disposto na alinea g) do art.? 4202, conjugado com o n? 1 do art.2 508-D do Cédigo
das Sociedades Comerciais, compete-nos emitir o Relatério anual sobre a nossa agao fiscalizadora e dar
Parecer sobre o Relatdrio de Gestao das contas consolidadas, apresentados pelo Conselho de
Administragdo Executivo do GRUPO VISABEIRA SA, referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2025.

No decurso do exercicio acompanhamos a atividade da Entidade tendo efetuado os seguintes
procedimentos:
1. VerificdAmos, com a extensdo considerada necessaria, os registos contabilisticos e os documentos
que lhes servem de suporte;
2. Verificdmos, quando julgdmos conveniente, da forma que julgdmos adequada e na extensdo
considerada necessaria, a existéncia de bens ou valores pertencentes a Entidade ou por ela recebidos
em garantia, deposito ou outro titulo;
3. Verificdmos que a definicdo do perimetro de consolidacdo e as demais operagdes de consolidacdo
efetuadas estdao de harmonia com o estabelecido nas normas de consolidacdo aplicaveis;
4. Apreciamos os Relatorios e Pareceres emitidos pelos o6rgaos de fiscalizacdo das empresas
integradas no perimetro de consolidagao;
S. Verificdmos a adequabilidade dos documentos de prestagao das contas consolidadas;
6. VerificAmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados nas contas
consolidadas, as quais sdo preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro,
tal como adotadas na Unido Europeia, conduzem a uma adequada apresentagdo do patriménio e dos
resultados do Grupo do qual a Entidade é a empresa-mae;
7. Confirmamos que o Relatdrio de Gestdo das Contas Consolidadas, a Demonstragdo Consolidada de
Resultados, a Demonstragdo Consolidada do Rendimento Integral, a Demonstragdo da Posigdo
Financeira Consolidada, a Demonstracao Consolidada das Alteracdes do Capital Préprio, a

Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa e as Notas as Demonstragdes Financeiras

O Vickeema

Consolidadas, satisfazem os requisitos legais aplicaveis e refletem a posicdo dos registos
contabilisticos no final do exercicio;
8. Averigudmos a observancia pelo cumprimento da lei e dos contratos de sociedade; e

9. Cumprimos as demais atribui¢des constantes da lei.

No decurso dos atos de verificagdo e validacdo, que efetudmos com vista ao cumprimento das nossas
obrigacdes de fiscalizagdo, obtivemos do Conselho de Administragdo Executivo e de outros responsaveis,

as informacdes e esclarecimentos que consideramos necessarios.

Acompanhdmos os trabalhos dos auditores responsaveis pela revisdo legal das contas e realizamos as
reunides consideradas necessarias para a obten¢do das informagdes relevantes tendo em vista a

Certificagdo Legal das Contas Consolidadas sem reservas e sem énfases e com a qual concordamos.
Face ao exposto somos de Parecer que:

1- O Relatdrio de Gestdo das contas consolidadas, do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, satisfaz
os requisitos legais, previstos no Codigo das Sociedades Comerciais;

2-A Demonstracdo Consolidada de Resultados, a Demonstragdo Consolidada do Rendimento Integral, a
Demonstra¢ao da Posi¢do Financeira Consolidada, a Demonstragdo Consolidada das Alteragdes do Capital
Préprio, a Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa e as Notas as Demonstracdes Financeiras

Consolidadas, satisfazem os requisitos legais e contabilisticos aplicaveis.

Viseu, 22 de maio de 2026

A Comissdo para as Matérias Financeiras
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