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Mensagem do Presidente

O Grupo Visabeira reforgou, no exercicio de 2024, o seu
registo de continua superagao, que tem vindo a caracterizar
a sua trajetdria desde sempre, um percurso em que o futuro
se constrdi, todos os dias!

Num contexto de crescente complexidade econémica

e de incertezas geopoliticas cada vez mais acentuadas,

o Grupo alcangou resultados histéricos. Pela primeira vez,
ultrapassou os 2 mil milhdes de euros e duplicou o seu
volume de negdcios nos ultimos trés anos. No ano de 2024,
o Grupo registou um crescimento do volume de negdcios
consolidado pré-forma notavel, de mais de 31%, atingindo
2,4 mil milhées de euros, e alcangou um EBITDA recorrente
pré-forma de 268 milhdes de euros, um incremento de 13%
face ao ano anterior.

Foi neste cendrio exigente que consolidamos passos
essenciais no percurso de sucesso que estd ja na quinta
década da nossa histéria, um caminho alicergado na
criatividade, inovagdo, dinamismo, competitividade

e ambigdo, com um posicionamento global cada vez

mais robusto.

Os mercados internacionais continuam a ser um pilar
estratégico da nossa atividade. Em 2024, os mercados
externos representaram 79% do volume de negdécios, num
total de 1.869 milhdes de euros, um crescimento expressivo
de 43,5% face ao ano anterior.

Destacaram-se os Estados Unidos da América, com um
volume de negdcios de 661 milhdes de euros, 28% do total,
reforgando o seu papel estratégico. Também a Europa,
excluindo Portugal, reafirmou a sua importancia, atingindo
um volume de negdcios de 1.089 milhdes de euros.

do Conselho Geral
e de Supervisao

O mercado nacional manteve um contributo relevante,
com 497 milhdes de euros, correspondendo a 21% das
vendas globais.

Num ano marcado por passos firmes rumo ao futuro,
celebramos também, com legitimo orgulho, o nosso
passado. Assinalamos os 200 anos da Vista Alegre, uma
marca que transcende o Grupo e que faz parte da vida de
todos os portugueses, sendo uma afirmagdo da identidade
nacional em todo o mundo. O seu bicentenario foi vivido
com enorme emogdo. Parabéns a todos nds.

A equipa Visabeira continua a desempenhar um papel
decisivo neste percurso de vitdrias. Hoje, somos mais de
16 mil pessoas, espalhadas pelos quatro cantos do mundo,
verdadeiros embaixadores da nossa marca e do nosso
pais. E esta equipa, movida por um espirito indomavel

de realizagdo e colaboragao, que constitui a principal
forga motriz do reforgo da competitividade e inovagao,
bem como da ambigdo crescente que define o nosso
Grupo. Uma dinamica que impulsiona a marca e reforga

a confianga dos mercados nos 18 paises onde temos
presenga direta, e nas 135 nagdes que acolhem os nossos
produtos e servigos.

Este € um designio coletivo: superar desafios e
proporcionar produtos e servigos competitivos,
inovadores, atrativos e de confianga, sempre com um
forte compromisso com a sustentabilidade, um principio
que consideramos essencial para o futuro de todos.

1. O Grupo Visabeira

Mensagem do Presidente do Conselho Geral e de Supervisdo

... 0 Grupo registou
um crescimento
do seu volume

de negdcios
consolidado
pré-forma notavel
de mais de 31%,
atingindo 2,4 mil
milhoes de euros,
e alcangcou um
EBITDA recorrente
pré-forma de

268 milhoes

de euros...

Deixo uma palavra de profundo
agradecimento a todos os que
contribuiram para alcangar estes
resultados ambiciosos: clientes,
parceiros, fornecedores, colaboradores
e acionistas. Bem-hajam por acreditarem
connosco que, juntos, estamos mais
preparados, mais fortes e cada vez

mais focados no rigor e na exceléncia,
para continuar a construir um futuro
melhor, todos os dias, e responder as
necessidades e expetativas das pessoas,
em todo o mundo.

Fernando Campos Nunes
Presidente do Conselho Geral e de Supervisdo




Ser um grupo econémico de ampla expansdo
multinacional, procurar a lideranga em todos os
setores e mercados onde atua e marcar a diferencga
pelos conceitos inovadores e solugdes integradas
que criam valor para os nossos clientes e acionistas.

Missd
Ser facilitador do dia a dia de milhares de pessoas,
um pouco por todo o mundo. Oferecer aos
Nnossos parceiros e clientes solu¢gdes cada vez
mais completas, conforme as suas necessidades
e respondendo as suas expetativas, atraves de
uma cada vez maior capacidade produtiva e
operacional. Gragas a transdisciplinaridade que
nos define, produzimos uma grande diversidade

de bens, prestamos servigos nas mais diversas dreas
e criamos multiplas oportunidades de negdécio.
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O pentagono de valores que assumimos, enquanto pilares de toda a organizagdo,

sdo os elementos definidores da marca Visabeira, sao transversais a todos os
profissionais e as varias areas da organizagdo, mostrando-se decisivos para a
evolugdo do Grupo e para o seu continuo sucesso

Para isso reafirmamos como eixos transversais a toda a matriz organizacional: a Lideranga, porque queremos ser um
modelo de referéncia nos setores onde atuamos, liderando através da capacidade de antecipagdo e execugéo;

a Inovagdo com a implementagdao de métodos inovadores e a aposta em novas tecnologias como fatores de diferenciagao,
capazes de criar valor nas varias areas em que atuamos; a Colaboragao porque todos os dias criamos ligagdes fortes que
fazem os nossos parceiros chegar mais longe; a Capacidade de Gestdo promovendo e controlando de forma eficiente

as varias etapas de cada projeto tornando possivel otimizar recursos e garantir a qualidade dos resultados; e as Pessoas
porque sdo as pessoas que fazem uma empresa, por isso valorizamos o trabalho em equipa, criando relagdes de confianga
com os nossos colaboradores, clientes e parceiros.
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Uma década
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O Grupo Visabeira no Mundo
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Europa

Portugal
Franca
Reino Unido
Bélgica
Alemanha
Italia

Republica da Irlanda

Espanha
Dinamarca
Suécia

Europa

Andorra
Armenia
Austria
Azerbaijao
Bielorrussia
Bulgaria
Chipre
Crodcia
Escocia
Eslovénia
Eslovaquia
Estdnia
Finlandia
Georgia
Grécia
Hungria
Ilhas Faroe
Inglaterra
Irlanda do Norte
Islandia
Letdnia
Lituania
Luxemburgo
Malta
Modnaco
Noruega
Pais de Gales
Paises Baixos
Poldnia
Chéquia
Roménia
Russia
Sérvia

Suica
Turquia
Ucrania

América

E.U.A.
Brasil
México

América

Antigua
Argentina
Aruba
Belize
Bolivia
Canada
Caraibas
Chile
Colébmbia
Costa Rica
Cuba
Equador

El Salvador
Guadalupe
Guatemala
Guiana
Guiana Francesa
Haiti
Honduras
lamaica
Martinica
Panama
Paraquai
Peru

Republica Dominicana

Suriname

Trindade e Tobago

Uruquai
Venezuela

Africa

Mocgambique
Angola

Sdao Tomé e Principe

Marrocos

Africa

Africa do Sul
Argélia
Cabo Verde
Congo
Egito
Guiné-Bissau
Guiné
Equatorial
Libia
Malawi

Mali
Mauricia
Namibia
Nigéria
Quénia
Seicheles
Seneqal
Serra Leoa
Suazilandia
Suddo
Togo
Tunisia
Zambia
Zimbabué

Oceédnia

Austrdlia
Nova Zelandia

Asia

India

Asia

Ardbia Saudita
Barém
Cazaquistao
China

Coreia do Sul
EAU

Filipinas
Hong Kong
Indonésia
Irdo

Iraque

Israel

Japdo
Jordania
Libano
Kuwait
Macau
Malasia

Oma

Qatar
Singapura

Sri Lanka
Taiwan

Timor Loro Sae
Tailandia
Vietname
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As marcas do Grupo Visabeira adquiriram reconhecimento e energia € uma marca que tem uma posi¢ao de lideranca portefélio empresarial do Grupo que se assumem como
S n o s S as nacional e internacional, quer associadas a notoriedade do nos vastos mercados onde opera e granjeou a confianga embaixadoras da identidade nacional.
préprio Grupo, quer de forma auténoma, beneficiando todas dos principais players europeus e americanos. A estas juntam-se outras insignias de referéncia, como
elas da estratégia de comunicagado sdlida que o Grupo tem Destacam-se também marcas histdricas e seculares a Montebelo Hotels & Resorts, que se alcandorou a uma
desenvolvido ao longo dos anos. como a Vista Alegre e a Bordallo Pinheiro, cujas origens posi¢do e referéncia no setor da hotelaria e turismo ou ainda
m a rc as A Constructel, com uma muito forte presenga internacional remontam ao século XIX e que ganharam um novo marcas de primeira linha nos dominios da construgdo e
no setor da engenharia e infraestruturas de telecomunicagdes impulso e projegdo global apds a sua integragdao no mobilidrio, entre outros.
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PrinCiRaiS Industria
NnegocCios e

Cristal e Vidro
Cozinhas
Biocombustiveis

e Energia Térmica

Turismo e
Imobilidria

Hotelaria

Restauracao

Imobilidria
Servicos

Telecomunicacodes - Enerqia

Tecnologia - Construgdo
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- Engenharia de redes de telecomunicagdes
fixas e moéveis

- Infraestruturas tecnoldgicas

- Solucdes técnicas especializadas para
redes de telecomunicagdes, transportes,
defesa e sequrancga

- Operagodes de televisdo, internet e voz por
cabo e fibra ética

- Instalagdo, construgdo e manutengao
de infraestruturas e equipamentos nos
dominios da eletricidade, gds e energias
renovdveis — incluindo solar, edlica,
cogeragao e biocombustiveis

- Projeto e assisténcia técnica

- Solucdes e servigos de engenharia,
sistemas de informagao e comunicagdo,
mobilidade, inovagao e georreferenciagao

- Integracgdo de solugdes

- Construgdo e engenharia civil

- Projetos, construgado, reabilitagdao e
manutengdo de edificios e infraestruturas

- 25
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m CONSTRUCTEL VISABEIRA
© mmm PORTUGAL BELGICA ESPANHA
E.U.A. ALEMANHA DINAMARCA
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M1 QUINN (UK) CONSTRUCTEL BELGIUM (BE)
CONSTRUCTEL FRANCA (FR) OMV NATIE (BE)
O+M (FR) OBELISK (IR+UK)
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VIATEL (PT) GRUPO TAVAN (DE) VERITA (EUA) CONSTRUCTEL DINAMARCA (DK)
CONSTRUCTEL GMBH (DE) ELEKTRO WURKNER (DE) IEME (IT) TOFT HANSEN (DK)
CONSTRUCTEL BAU (DE) FRANZ JOSEF BRAUN (DE) INPOWER (IT)
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TELEVISA (MZ) TVCABO ANGOLA (AO)
COMATEL (AO) TVCABO MOCAMBIQUE (M2)
ESCOT TELECOM MAROC (MR) COMPANHIA SANTOMENSE DE TELECOMUNICAGCOES (STP)
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Telecomun
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Principais negécios

IF EDWARDS (EUA)
SARGENT ELECTRIC (EUA)
MJ QUINN (UK)

OBELISK (IR+UK)

ELEKTRO WURKNER (DE)
GRUPO TAVAN (DE)
CUNHA SOARES (DE+PT+FR)
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w VISABEIRA INFRAESTRUTURAS (PT) BRIGHT SCIENCE (PT) CONSTRUCTEL FRANCE (FR) TOFT HANSEN (DK)
EIP SERVICOS (PT+FR) NATURENERGIA (PT) IEME (IT) ELECTROTEC (MZ)
ARQUILED (PT) JAYME DA COSTA (PT) TENSA (ES) SELFENERGY (M2)
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REAL LIFE TECHNOLOGIES (PT+MZ2) VISABEIRA I&D (PT)
AEROPROTECHNICK (PT)
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HCI CONSTRUCOES (PT) SOGITEL (MZ)

EDIVISA (PT) VISAPLAK (PT)
VISACASA (PT) VISACONSTROI (AO)
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Fabrico e comercializagdo de ceramica
(porcelana, faianga, grés), cristal e vidro,
para os segmentos de tableware, giftware,
decorativo e hotelware

Fabrico e comercializagdo de mobiliario
de cozinha multifuncional e personalizavel

Concecgdo e desenvolvimento de caldeiras
e sistemas de recuperagao de energia
e servigos associados

Produgdo de combustivel organico,
pellets/ biomassa



1. Grupo Visabeira Principais negécios

VISTA ALEGRE RIA STONE
BORDALLO PINHEIRO CERUTIL

45




1. Grupo Visabeira

VISTA ALEGRE

Principais negécios
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MOB (PT)
ALAMO (M2)
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PINEWELLS (PT)
AMBITERMO (PT)
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Performing Tourism

Exploragdo de unidades hoteleiras
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Oferta integrada de charme, natureza,
desporto, cultura e histdria

Performing Real Estate

Concecdo, construgdo, comercializagao,
mediagdo, manutengdo e gestdo
de empreendimentos
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Principais negécios

MONTEBELO

MOSTEIRO DE ALCOBACA HISTORIC HOTEL
VISTA ALEGRE ILHAVO HOTEL

AGUIEIRA LAKE RESORT & SPA

VISEU CONGRESS HOTEL

PARADOR CASA DA INSUA

VISTA ALEGRE LISBOA CHIADO HOTEL
LISBON DOWNTOWN APARTMENTS
PALACIO DOS MELOS VISEU HISTORIC HOTEL
PRINCIPE PERFEITO VISEU GARDEN HOTEL

55
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MONTEBELO
INDY MAPUTO CONGRESS HOTEL MILIBANGALALA BAY RESORT
GIRASSOL MAPUTO HOTEL GORONGOSA LODGE & SAFARI

LICHINGA HOTEL BY MONTEBELO SONGO HOTEL BY MONTEBELO
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CERVEJARIA ANTARTIDA (LISBOA E VISEU) PON.A NIKKEI (LISBOA)

SQUISITO RISTORANTE ITALIANO (LISBOA E VISEU) FORNO DA MIMI & RODIZIO REAL (VISEU)
ZAMBEZE RESTAURANTE (LISBOA) RODIZIO DO GELO (VISEU)

LA PANAMERICANA (LISBOA)
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MORADIAS AGUIEIRA (PT) MORADIAS VILABEIRA (PT) SANTA LUZIA (PT)

QUINTA DO BOSQUE (PT) PATEO VERA CRUZ (PT) PARQUE DESP. DE AVEIRO (PT)
QUINTA DA ALAGOA (PT) AREEIRO SELECT (PT) VISABEIRAHOUSE (PT)
FORUM RESIDENCE (PT) GLORIA RESIDENCE (PT) IMOVISA (M2Z)

VILLATRIUM (PT) FIGUEIRA NOVA (PT) EDIFICIO NAMPULA (M2)

61
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Mensagem do Presidente do

Conselho de Administragcdao Executivo

Nuno Terras Marques

No exercicio de 2024, o Grupo Visabeira,
num contexto complexo e adverso,
consequiu voltar a reforgar a sua posigdo
no mercado global, crescendo no volume
de negdcios pré-forma para os 2,4 mil
milhdes de euros, fruto de um excecional
crescimento acima dos 31%, com um
incremento de 13% no EBITDA recorrente
pro-forma, que atingiu os 268 milhdes

de euros. O mercado externo assegurou
um peso de 79%. No mercado europeu,
excluindo Portugal, o volume de negdcios
situou-se nos 1,1 mil milhdes de euros,
representando 46% do total, ao passo que
o mercado americano cresceu 369%, para
661 milhdes de euros.

O Grupo consolidou robustamente

o rumo de crescimento que vem
protagonizando e reforgou a sua posigéo
nos varios pilares da sua atividade, com
especial énfase na reafirmagdo da sua
marca como um dos maiores players
mundiais, no dominio da oferta integrada
de servigos de engenharia de redes de
telecomunicagdes e de energia.

Neste dominio, a Visabeira Global superou
o peso de 89% do volume de negdcios
pro-forma do Grupo, enquanto a Visabeira
Industria assumiu 8% e a Visabeira Turismo
e Imobiliaria 3%. A Constructel Visabeira,
principal empresa do Grupo, cumprindo

o seu designio estratégico, continuou

a reforgar a sua presenga na Europa e

nos Estados Unidos, quer na area das
telecomunicagdes, quer na area de enerqia,
fruto do seu know-how diferenciado e das
suas competéncias distintivas.

A Constructel Visabeira atingiu em 2024
metas e marcos histéricos que lhe abrem
um novo ciclo de grande crescimento e
um posicionamento cada vez mais global
da marca. A empresa reforgou a sua
posigéo Nno mercado com um impressivo
crescimento de 48% do seu volume de
negdcios pro-forma que se situou no
patamar dos 1,9 mil milhées de euros, com
o EBITDA recorrente pré-forma a crescer
34%, para os 181 milhdes de euros e com
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o resultado liquido a crescer mais de 45%,
superando os 76 milhdes de euros.

Este importante crescimento organico

€ sustentado por relevantes aquisigoes
bem-sucedidas, e apoiado num balango
muito sélido que consolida a presenga da
marca nos mercados geograficos chave,
alavancando assim a diversificagdo do
portefélio de negdcios da Constructel
Visabeira. Cumprindo esta estratéqgia,
focada na diversificagdo e na eficiéncia
operacional, os mercados externos
ultrapassaram ja a fasquia dos 87%.
Destaque para os Estados Unidos na
lideranga, com 34%, sequidos da area
Franga/Benelux, com 22%, a Europa
Ocidental com 18% e as Ilhas Britanicas
com 17%, entre outros.

Neste contexto, a empresa reforgou

o investimento na concretizagdo de
aquisigdes estratégicas, nomeadamente da
Verita Telecommunications Corporation,
em junho, e da Sargent Electric
Company, em setembro, operagdes que
robusteceram de forma significativa a
presenga internacional da Constructel
Visabeira, em especial nos Estados Unidos
da América, que passaram a ser o seu
maior mercado, subindo para o patamar
dos 640 milhdes de euros.
Complementarmente, no continente
africano a senda de éxito e modernidade
que sdo carateristica fundadora das
operagdes de televisdo por cabo com
marca Visabeira, mantiveram o seu
designio de lideranga, registando um
crescimento global de 5%.

Nas restantes dreas, uma mengé&o na
Industria, para a bicentenaria Vista Alegre,
gque aqui homenageamos pelos seus 200
anos, num percurso cada vez mais cheio
de futuro e para a Bordallo Pinheiro, que
em 2024 assinalou os seus 140 anos. Sdao
duas das marcas portuguesas de maior
notoriedade, que continuaram a colecionar
conceituados prémios nacionais e
internacionais, que galardoam a inovagado
no design e reforgam a sua posigdo como

criadores de tendéncias na produgéo

de pegas em porcelana, cristal e faianga
artistica. No Turismo, a cada vez mais
renovada cadeia Montebelo Hotels

& Resorts continua a crescer e a afirmar-se
com um protagonismo impardvel na oferta
turistica nacional e reconhecida

com relevantes distingdes e galarddes.

O Grupo continua a crescer com

base numa equipa coesa, motivada e
motivadora.

Sdo mais de 16.570 colaboradores que
vestem a camisola e levam a marca

aos quatro cantos do mundo, desde os

18 paises onde as suas empresas estdo
ativamente empenhadas em criar valor, até
as 135 nagdes onde chegam os produtos

e servigos da marca. Uma grande equipa,
ambiciosa e motivada para continuar

o designio de manter a marca entre os
melhores dos melhores e sempre pronta
para superar desafios cada vez mais
complexos, entregando a cada cliente o
melhor estado da arte disponivel.

Fruto desta sélida base e da reconhecida
dindmica concretizadora que o Grupo
assume como seu designio, desde a
primeira hora, o Grupo tinha, a data de 31
de dezembro de 2024, uma carteira de 5.682
milhées de euros de prestagdes de servigos,
contratados para os préximos anos, quantia
que ndo inclui os materiais inerentes aos
trabalhos adjudicados uma vez que estes
sdo fornecidos pelos respetivos operadores.
A este ADN de sucesso associamos, com
empenho e convicgdo, uma matriz que
objetiva uma competitividade responsavel,
compaginada com o compromisso com

a sustentabilidade, que assumimos para
com todos, como principio essencial de
sobrevivéncia coletiva.

Uma palavra ainda a todos quantos
contribuiram para superar os ambiciosos
desafios e sdo por isso companheiros do
nosso éxito: clientes, parceiros, fornecedores,
colaboradores, acionistas e demais
instituigdes. Bem hajam todos por partilhar
connosco esta continua rota de sucesso.

2. 2024 em Retrospetiva

—_

Mensagem do Presidente do Conselho
de Administragdo Executivo

o Grupo Visabeira,

num contexto

complexo e adverso,

consequiu voltar
a reforgar a sua

posi¢cdo no mercado

global, crescendo
no volume de
negocios para os
2,4 mil milhées

de euros, fruto de
um excecional

crescimento acima

dos 31%...

Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques

Presidente do Conselho

de Administragcdo Executivo
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2024 em nﬁmeros Pré-forma

Grupo Visabeira

VOLUME DE NEGOCIOS /M€ EBITDA /M€

M rro-forma I Volume de negdcios M Recorrente Pré-forma [ eBITDA

2.365

272
1.802
1.452
. I
2022 2023 2024 2022 2023 2024

Visabeira Global

VOLUME DE NEGOCIOS /M€ EBITDA /M€

. Recorrente Pro-forma . EBITDA

223
189 24
160 :
186 199

2022 2023 2024 2022 2023 2024

M Pré-forma M volume de negocios

2.117

1.561

1.210
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2. 2024 em Retrospetiva 2024 em nimeros

Visabeira Industria

VOLUME DE NEGOCIOS /M€ EBITDA /M€
M volume de negdcios M rrs-forma M eBITDA

189 182 182

2022 2023 2024 2022 2023 2024

Visabeira Turismo e Imobilidria

VOLUME DE NEGOCIOS* /M€ EBITDA* /M€
M volume de negaocios M eBITDA
62,2 17,6
55,9 14,6 14,6
50’3 I I I

2022 2023 2024 2022 2023 2024
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*indicadores dos gréficos nédo inclui a sociedade Grupo Visabeira, SA



Grupo

Visabeira

Visabeira Global

EUROPA

Portugal
Aeroprotechnik
Arquiled
Beiragds
Bright Science
Constructel Visabeira
Cunha Soares
Ediproject
Edivisa
EIP Servigos
Field Force Atlantico
Geovento
HCI
Infrabeira

Jlayme da Costa - Energia e Sistemas

Jayme da Costa SGPS
Landwalk
Naturenergia
Real Life Technologies
Viatel
Visabeira
Visabeira Construgdes
Visacasa
Visaplak
VisaPower
VisaPower II

Franga
Constructel
Groupe Ramalheira
O+M
SCI Constructel
Visactys

58,56%
62,17%
23,65%
62,17%
78,08%
54,65%
100,00%
100,00%
76,64%
100,00%
70,27%
78,46%
100,00%
78,08%
70,27%
78,08%
100,00%
65,00%
78,08%
78,08%
100,00%
100,00%
51,00%
76,64%
98,16%

78,08%
58,66%
58,66%
78,08%
78,08%

NCFGEST, SA

Reino Unido
M.l Quinn Holding

MJ Quinn- Integrated Services

MSP Technologies
Obelisk Networks UK
Obelisk Power Systems UK
Quinn Constructel
Republica da Irlanda
Obelisk Communication
Obelisk Power Systems
Obelisk Int. Group Holdings
Bélgica
Constructel Bélgica
OMV Natie
Itilia
Ieme
Inpower
Alemanha
Constructel Bau
Constructel GmbH
Elektro-W(rkner
Franz Josef Braun
I. Tavan GmbH
Tavan Immobilien GmbH
Tavan Tiefbau
THG Tavan Holding GmbH
Dinamarca
Constructel Dinamarca
Toft Hansen
Espanha
Tensa

78,08%
78,08%
78,08%
78,08%
78,08%
78,08%

78,08%
78,08%
78,08%

78,08%
78,08%

78,08%
42,55%

78,08%
78,08%
78,08%
78,08%
58,66%
58,66%
58,56%
58,566%

78,08%
78,08%

76,64%

Outros acionistas

AFRICA

Angola

Comatel

Edivisa

Tv Cabo Angola

Vista Power
Mogambique

Electrotec

Hidroafrica

Real Life Academy

Real Life Mogambique

Selfenerqy

Sogitel

Televisa

Tv Cabo Mogambique
Sdo Tomé e Principe

Comp. Santomense Telecom.

Marrocos

Holding Escot Telecom Maroc

AMERICA

Estados Unidos da América
Constructel Visabeira US
JF Edwards
Sargent Electric
Verita

100,00%
99,99%
50,00%
50,00%

49,00%
96,79%
65,70%
65,70%
79,60%
96,00%
80,00%
80,00%

51,00%

80,00%

78,08%
78,08%
78,08%
54,65%
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Visabeira
Industria

100*

EUROPA

Portugal
Ambitermo
Armisepi
Besconsigo
Bordalo Pinheiro
Cerexport
Cerutil
Faiangas da Capda
Granbeira II
Hidrax
Mob
Pinewells
Ria Stone
Ria Stone II
Rodinerte
Vista Alegre Atlantis SA
Vista Alegre Atlantis SGPS
Vista Alegre LI
Franga
Mob Cuisines
Vista Alegre France
Espanha
Vista Alegre Atlantis Espanha

AFRICA

Angola
Alamo
Visaconstroi

Mogambique

Agrovisa
Celmoque
Marmonte

Vista Alegre Atlantis Mogambique

Marrocos
Ambitermo Marrocos

AMERICA

Brasil

Vista Alegre Atlantis Brasil
Estados Unidos da América

Vista Alegre Atlantis USA
México

México VA

100,00%
70,00%
50,00%

65,12%
75,60%
75,60%
75,60%

100,00%

100,00%

97,78%

100,00%
75,60%
75,60%
50,00%
75,60%
75,60%
75,60%

97,78%
75,60%

52,92%

99,96%
99,96%

100,00%
99,77%
98,38%
85,75%

51,00%

75,60%

75,60%

75,60%

Principais participagdes

Visabeira Turismo

e Imobilidria
(o)
1007%

EUROPA

Portugal
Asfalis
Creative Shots
Empreendimentos Montebelo
FIMMO
Gesvisa
Ifervisa
Mundicor
Nikkie Chiado
Panamericana
Parque Desportivo de Aveiro
Troppo Squisito
VAA - Empreendimentos Turisticos
Visabeira House
Visabeira Imobilidria II
Visabeira Imobilidria
Visabeira Servigos
Zambeze

AFRICA

Angola
Ambitermo Angola
Angovisa
Catari Angola
Mercury
Visabeira Angola
Visauto

Mogambique
Autovisa
Cepheus
Combustiveis do Songo
Constellation
Imobilidria Panorama
Imovisa
Inhambane
Martifer Visabeira
Mercury
Milibangalala
Soginveste
Turvisa
Vibeiras Mogambique
Visa House
Visabeira Mogambique
Visaqua
Zambeze Village

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,85%
100,00%
100,00%
49,81%
49,81%
54,57%
85,00%
99,61%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,10%

99,14%
70,00%
100,00%
100,00%
99,24%
99,96%

100,00%
100,00%
99,90%
57,14%
70,00%
49,00%
80,00%
50,00%
100,00%
70,00%
70,00%
100,00%
60,00%
100,00%
100,00%
51,00%
63,00%
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Orgdos Sociais

Vitor Manuel

Lopes Fernandes de Figueiredo Lopes

Vice-Presidente do Conselho
Geral e de Supervisdo

. José Manuel

. Carreiras Carrilho

Vogal do Conselho
Geral e de Superviséo

Fernando

Campos Nunes

Presidente do Conselho
Geral e de Supervisdo

Alberto Henrique

Vogal do Conselho
Geral e de Supervisdo

Monteiro de Macedo

Anténio lorge

Xavier da Costa

Vogal do Conselho
Geral e de Supervisdo

Jodo Carlos

Vogal do Conselho
Geral e de Supervisdo
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Executivo

Presidente

Vice-Presidente

Vogais

Assembleia Geral

Presidente

Secretdria
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Nuno Miquel Rodriques Fernando Daniel
Terras Marques Leocadio Campos Nunes

Vice-Presidente do Concelho

Presidente do Conselho > ’
de Administragdo Executivo

de Administrag&o Executivo

Alexandra da Jodo Manuel Luis Alexandre
Conceigdo Lopes Pisco de Castro de Almeida Ferreira
Vogal do Conselho Vogal do Conselho Vogal do Conselho
de Administragdo Executivo de Administragdo Executivo de Administragdo Executivo
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Presidente
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Assembleia Geral

Presidente

Secretdria
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Nuno Miguel Rodrigues

Fernando Daniel
Leocadio Campos Nunes

Vogal do Conselho de Administragado

Jorge Manuel Ferreira

Guimardes Sousa
Vogal do Conselho de Administragé@o

Terras Marques

Presidente do Conselho
de Administragdo

Luis Filipe
Monteiro Marques

Vogal do Conselho de Administragdo

José Paulo Gomes

Tomas da Costa
Vogal do Conselho de Administragé@o

Anténio losé
Monteiro Borges

Vice-Presidente do Conselho

de Administragéo

Luis Miguel Ferreira
de Fiqueiredo

Vogal do Conselho de Administragdo

Fernando Tenreiro

Marques
Vogal do Conselho de Administragé@o

Alexandra da
Conceigédo Lopes

Vogal do Conselho de Administragdo

Anténio Carlos Ferreira

Rocha Perpétua
Vogal do Conselho de Administragdo
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Visabeira
Industria

Conselho
d e Ad m i N iSt ragao Ricardo Vieira Campos

Presidente do Conselho
de Administragdo

Presidente

Vogais

Fiscal Unico

Assembleia Geral

Presidente

Lazaro Ferreira Jorge Manuel
de Sousa Esteves Costa

Secretdria Vogal do Conselho de Administragdo

Vogal do Conselho de Administragdo
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Visabeira
Turismo e
Imobiliaria
Conselho

de Administracdo

Fernando Daniel Jorge Manuel Maria Isabel
President Leocadio Campos Nunes Esteves Costa Lopes Peres
resiagente Presidente do Conselho Vice-Presidente do Conselho Vice-Presidente do Conselho
de Administragdo de Administragdo de Administragdo
Vice-Presidente
Vice-Presidente
Vogais
Fiscal Unico
. Alexandra da Cristina Isabel José Eduardo
Assembleia Geral Conceigdo Lopes Sousa Lopes Arimateia Antunes
Vogal do Conselho de Administragdo Vogal do Conselho de Administragdo Vogal do Conselho de Administragdo

Presidente

Secretadria
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Analise dos resultados

consolidados

Enquadramento
macroecondmico

Apds um periodo de estagnagdo prolongada e generalizada, a
economia da UE retomou o crescimento no primeiro trimestre

de 2024. Tal como projetado na primavera, a expansdo continuou

a um ritmo moderado, mas constante, ao longo do sequndo e
terceiro trimestres, no seio de pressdes inflacionistas cada vez

mais reduzidas, situagéo que a Comissdo Europeia previu que ndo
sofresse alteragdo significativa até ao final do ano. As previsdes
apontam para que o crescimento na UE atinja 1,5% em 2025,

em virtude de o consumo estar a aumentar de velocidade e do
investimento estar a recuperar da contragéo de 2024. Em 2026,
prevé-se que a atividade econdémica se expanda em 1,8%, na
sequéncia de um incremento continuo da procura. Também o
crescimento na zona euro deverd sequir uma dinamica semelhante
e atingir 1,3% em 2025 e 1,6% em 2026 (o Banco Central Europeu,
em informagdo de dezembro de 2024, reviu os valores de previsdes
em baixa, apontando para um crescimento na zona euro, de 0,7%
em 2024, 1,1% em 2025, 1,4% em 2026 e 1,3% em 2027).

A inflagdo geral na zona euro terd caido de 5,4% em 2023, para 2,4%
em 2024, antes de vir a diminuir gradualmente para 2,1% em 2025

e 1,9% em 2026. Na UE, o processo de desinflagdo devera ser ainda
mais acentuado em 2024, com a inflagdo geral a descer para 2,6%,
face aos 6,4% de 2023, e continuando a diminuir para 2,4% em 2025
e 2,0% em 2026.

Perceciona-se que o ambiente de elevada incerteza que se
mantém, tenha pesado significativamente sobre o consumo e
especialmente sobre o investimento. Por outro lado, a recuperagéo
do comércio global de bens e a manutengdo da continua
expansdo do comércio de servigos, impulsionaram as exportacdes
de bens e servigos em 0,6%, no primeiro semestre do ano. 1d o
crescimento das importagdes ficou consideravelmente para tras,
enguanto a procura externa liquida contribuiu positivamente para
o crescimento. Estima-se que o consumo tenha ganho forga no
terceiro trimestre, mas, em sentido contrdrio, o investimento possa
ter sofrido ainda maior contragdo.

Durante o ano de 2024, o ritmo de crescimento do mercado de
trabalho da UE abrandou, com maior intensidade durante o 2.°
semestre. Entretanto, comecgou ja a desacelerar, com a taxa de
desemprego a aproximar-se do nivel pré-pandemia. No entanto,

o continuo crescimento da procura de mdo-de-obra continuou

a superar a oferta disponivel.

Segundo o Banco Central Europeu, em termos anuais, espera-se
que o crescimento do emprego tenha diminuido de 1,4% em 2023,
para 0,8% em 2024 e aponta-se para uma oscilagdo neste indicador,
num intervalo entre 0,4% e 0,6% no periodo de 2025 a 2027.
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A taxa de desemprego deverd descer ainda mais, quer na UE quer
na zona euro, de 6,1%, em 2024, para 5,9%, em 2025 e 2026 na UE,
enguanto que na zona euro, deverd baixar de 6,56%, em 2024, para
6,3%, em 2025 e 2026.

Espera-se que o crescimento salarial na UE, depois de atingir um
pico de 6,1%, em 2023, continue ainda a um ritmo robusto de 4,9%,
em 2024. No entanto, prevé-se uma redugdo mais significativa
para 3,5%, em 2025, e para 3% em 2026. Mesmo assim, o aumento
dos saldrios deverd superar a inflagcdo, permitindo a recuperagéo
completa dos saldrios reais em 2025 na UE e em 2026 na zona euro.
Com a manutengéo do cendrio de queda da inflagdo, espera-

-se que o rendimento real disponivel das familias aumente ainda
mais em 2025 e 2026. Devido a balangos patrimoniais fortes, a
menores incentivos para poupar e a condi¢des de crédito mais
favordveis, prevé-se ainda que as familias reduzam gradualmente a
sua taxa de poupanga, para se vir a situar em 14%, no ano de 2026.
Consequentemente, projeta-se um cendrio de aceleragdo no
crescimento do consumo.

Num cendrio macro, o enquadramento positivo, com balangos
corporativos sélidos, a recuperagdo dos lucros, a melhoria das
condigdes de crédito e o impulso do Mecanismo de Recuperagéo e
Resiliéncia, prepararam o terreno para uma expectavel recuperagdo
robusta do investimento. Assim, apds uma contragdo no ano de
2024, o investimento deverd expandir-se em 2025 e acelerar ainda
mais em 2026.

Num contexto global, os riscos geopoliticos e a incerteza politica
aumentaram com a prolongada querra no Leste da Europa e o
intensificar do conflito no Médio Oriente, que incrementaram os
riscos geopoliticos e aumentaram a vulnerabilidade da sequranga
energética europeia. Em paralelo, um aumento adicional das
medidas protecionistas ao nivel global poderd pesar no comércio
mundial, com um impacto negativo na economia altamente
aberta da UE. Por sua vez, o baixo crescimento da produtividade
pode tornar cada vez mais dificil as empresas continuar a sustentar
o crescimento salarial, levando-as a reduzir a mdo-de-obra ou a
repercutir os custos crescentes nos consumidores. Neste contexto,
a UE, com a sua dependéncia estrutural das importagdes de
energia e o seu elevado grau de abertura, continua especialmente
vulneravel.

Em Portugal, o Banco de Portugal, no seu ultimo boletim
econdémico de dezembro de 2024, prevé que a economia
portuguesa tenha tido um crescimento de 1,7% em 2024 (o INE,
em informagdo posterior, de 30 de janeiro de 2025, refere que o
crescimento deverd ter sido de 1,9%). Ainda segundo o Banco de
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Portugal, em 2025 e 2026, o crescimento deverd aumentar para
2,2% e em 2027 de novo 1,7%, mantendo assim a trajetdria de
convergéncia com a drea do euro.

Em 2024, o crescimento econdmico foi sustentado sobretudo pela
procura interna, nomeadamente através do consumo privado.

O crescimento e a recuperagdo do investimento previstos para o
periodo de 2025-26 refletem a melhoria das condigdes financeiras,
a aceleragdo da procura externa, a orientagdo expansionista e pro-
ciclica da politica orgamental, a melhoria das perspetivas globais

e o estimulo dos fundos europeus. No entanto, deverd ser tido em
consideragdo que o enquadramento externo se mantém sujeito a
riscos significativos de evolugdo em baixa, de natureza econémica
e geopolitica.

A inflagdo atingiu o valor de 2,4% em 2024, reqgistando uma queda
significativa, face ao valor de 5,3% em 2023. Em 2025, o valor da
inflagdo devera baixar para 2,1% e estabilizar em 2% no periodo
2026-2027. Para o Banco de Portugal, esta evolugdo reflete
principalmente a moderagdo gradual dos custos salariais e a
manutengdo das pressdes inflacionistas externas, a um nivel contido.
No Reino Unido, prevé-se um crescimento do PIB de 0,9%, em
2024, evoluindo para 0,9% a 1,1% em 2025, antes de abrandar

para 1,3%, em 2026. No que se refere a politica orgamental, serd
essencial garantir que as novas regras orgamentais sejam eficazes
na preservagdo da viabilidade das finangas publicas e no apoio a
investimentos publicos conducentes a ganhos de produtividade.
A inflagdo medida pelo Indice de Precos no Consumidor (IPC),

em outubro, reqgistou o valor de 2,3%. A inflagdo global devera
manter-se acima da meta ao longo de 2025 e 2026. Prevé-se que

a politica monetdria continue a flexibilizar-se até ao inicio de 2026,
com a taxa diretora do Banco de Inglaterra a descer gradualmente
para 3,5%, a partir dos atuais 4,75%, a medida que a inflagdo
continue a convergir para o objetivo. A politica fiscal devera ser
mais rigorosa durante todo o periodo até 2026. O défice orgamental
deverd ser de 4,5% do PIB em 2025 e de 3,9% do PIB em 2026,
enquanto a divida publica continuard a manter-se acima dos 100%
do PIB, durante o periodo 2025-2026.

Em Franga, a atividade econdmica manteve-se resiliente em

2024, apoiada pelas despesas publicas e pelo comércio externo.

O crescimento do PIB deverd diminuir de 1,1% em 2024, para 0,8%
em 2025, devendo a atividade aumentar em 2026, prevendo-se
entdo um crescimento de 1,4%. A inflagdo devera ter atingido 2,4%
em 2024 e diminuir para 1,9% em 2025 e 1,8% em 2026. O défice
governamental deverd ter aumentado ainda mais, para 6,2% do

PIB em 2024, antes de vir a descer para 5,3% em 2025 e depois

estabilizar em 5,4%, em 2026. A divida publica deverda aumentar
para cerca de 117% do PIB até 2026, depois de se ter situado em
1099%, em 2023, 112,7%, em 2024 e 115,3%, em 2025, uma vez que o
défice primario continua a ser consideravel.

Na Alemanha, a atividade econdmica devera ter caido 0,1%, em
2024. A elevada incerteza global tem pesado significativamente
sobre o consumo e o investimento, e a perspetiva comercial
agravou-se a medida que a procura global de bens industriais
enfraqueceu. No futuro, a procura interna devera aumentar,
impulsionada pelos aumentos dos saldrios reais. Espera-se que
esse contexto alavanque uma recuperagdo do crescimento do PIB
para 0,7% em 2025 e 1,3% em 2026. Em 2024, a inflagdo devera ter
atingido uma média de 2,4%, estando previstos valores de 2,1% para
2025 e de 1,9% para 2026. Em 2024, o défice do governo devera ter
diminuido para 2,2% do PIB, face aos 2,6% de 2023 e devera diminuir
ainda mais para 2,0% do PIB em 2025 e 1,8% do PIB em 2026. A taxa
de divida do governo deverd estabilizar em torno dos 63% do PIB.
Nos Estados Unidos, o PIB real cresceu uns robustos 2,8% em 2024,
devendo abrandar gradualmente para 2,4% em 2025 e depois 2,1%
em 2026. O crescimento do consumo privado foi sélido, refletindo
fortes ganhos salariais reais. O crescimento do consumo publico
continuou a um ritmo acelerado. Paralelamente, o crescimento

do investimento tem sido forte em alguns sectores. Por sua

vez, a inflagdo global atingia o valor 2,3%, em outubro de, 2024,
aproximando-se da meta de 2% da Reserva Federal gragas, em boa
parte, as descidas nos precos da energia. A economia estd perto
do pleno empreqo, refletindo uma forte procura interna. Neste
contexto, a taxa de desemprego aumentard lentamente, mas
permanecera baixa. O défice da balan¢a corrente, superior a 3%,

é elevado e mantém-se quase no dobro do nivel histérico, anterior
a pandemia. Com a flexibilizag&o da politica monetdria, que teve
inicio no terceiro trimestre de 2024, &€ provavel que novos cortes
nas taxas diretoras se mantenham até ao inicio de 2026. Prevé-se
também que o défice orgamental se mantenha muito elevado,
superior a 7,5% do PIB. Conforme projegdes do Congressional
Budget Office (CBO), a divida publica bruta dos Estados Unidos
poderd atingir cerca de 118% até 2035, refletindo fatores como

o envelhecimento populacional, aumento dos gastos sociais e

a persisténcia de défices orgamentais elevados, estando este
cendrio sujeito a evolucdo das politicas fiscais e das condicdes
macroecondmicas.
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Grupo Visabeira

Destaques Pro-forma*

2024 2023 Var YoY
Volume de negdcios 2.365 1.802 31%
EBITDA recorrente 268 237 13%
Margem EBITDA 11,3% 13,2% -1,8 pp
Resultado operacional recorrente 139 126 11%
Margem operacional 5,9% 7,0% -1,1 pp
Resultado liquido recorrente 50,4 37,0 32%
Investimento 79,4 98,0 -19%
Endividamento 957 835 15%
Inventarios 190 182 5%

Volume de negébcios

2.365 M*<

*Pré-forma: Considerando 12 meses das subsididrias adquiridas no ano, o EBITDA recorrente, resultado operacional recorrente e resultado liquido
recorrente excluem os gastos associados a estas aquisigdes e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes, que totalizaram em 2024 7,9 milhdes
de euros (face a 2,5 milhdes de euros em 2023).
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Resultados

O Grupo Visabeira superou a marca dos 2 mil milhdes de euros de
volume de negdcios consolidado atingindo 2.093 milhdes de euros,
um crescimento notavel de 24%, face ao ano anterior. Este marco
histérico reflete a consolidagdo da estratégia de crescimento
organico nos diversos mercados em que o Grupo opera, bem
como o contributo das aquisigdes estratégicas realizadas ao longo
do exercicio, nomeadamente da Verita Telecommunications
Corporation (em junho) e da Sargent Electric Company (em
setembro). Considerando o efeito integral dessas aquisi¢cdes desde
1 de janeiro de 2024, o volume negécios pré-forma teria ascendido
a 2.365 milhdes de euros, um crescimento de 31%, face a 2023.

Em linha com a sua estratégia de internacionalizagdo, o Grupo
Visabeira reforgou a sua presenga nos mercados externos que
representaram agora 79% volume negdcios pré-forma.

O mercado europeu manteve-se como principal geografia, com
uma contribuigdo de 46%, sequido do americano com 18% e do
mercado africano com 6%.

A Visabeira Global reforgou a sua posigdo como principal drea de
negocios do Grupo, com um volume de negdcios pro-forma de
2.117 milhdes de euros, que representa 89,56% do total consolidado.
Este desempenho reflete a forte dinamica nos setores de
telecomunicagdes e energia, com destaque para os mercados
europeu e norte americano.

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 182 milhdes de euros de
volume de negdcios desta sub-holding, representando assim 7,7%
do total do Grupo.

Evolugdao média anual

A Visabeira Turismo encerrou o0 ano com um volume de negdcios
de 62,2 milhdes de euros, correspondendo a 2,8% do volume de
negdcios consolidado.

Também ao nivel da performance econdmica, o Grupo atingiu um
novo maximo histérico, tendo o EBITDA registado, em 2024, 244
milh&es de euros, refletindo um crescimento de 4,4% face a 2023.
Considerando a aquisigdo, com efeitos a 1 de janeiro de 2024, das
subsidiarias Verita Telecommunications Corporation e Sargent
Electric Company e excluindo os efeitos de resultados ndo
recorrentes registados em 2024, no montante de 7,9 milhdes de
euros incorridos, maioritariamente na aquisigéo de subsididrias e
projetos corporativos pontuais, o EBITDA pré-forma recorrente
ascende a 268 milhdes. Este valor representa um crescimento de
13% face ao EBITDA pré-forma recorrente do exercicio de 2023.
Uma vez mais, a Visabeira Global destacou-se como a principal
area geradora de EBITDA contribuindo com 82% do total. Este
desempenho reflete a forte atividade, fruto da importante atuagéo
operacional nas atividades de servigos de engenharia de redes

de telecomunicagdes e de energia, tanto ao nivel nacional como
internacional, assim como nas operagdes proprias de televisdo

por cabo, em Angola, Mogambique e Sdo Tomé e Principe. Neste
contexto, a Visabeira Global registou um EBITDA de 199 milhdes de
euros, traduzindo um crescimento de 7,3%, face ao ano anterior.
Considerando o EBITDA pré-forma recorrente, este valor sobe
para os 223 milhdes de euros, mais 17,9% face ao ano anterior,
aumentando a representatividade para 83% do total.

2023/ 2024 2014 / 2024*
Volume de negécios consolidado 2.365 milhdes de euros 31,2% 15,2%
Mercados externos 79% 6,8 pp 2,2 pp
EBITDA 268 milhdes de euros 13,0% 10,6%
Margem EBITDA 11,3% -1,8 pp -0,6 pp
Colaboradores (n°. médio) 16.346 14,3% 6,1%
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*Taxa de crescimento anual composto (GAGR).
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Grupo Visabeira

VOLUME DE NEGOCIOS @ EBITDA @
Pré-forma . Volume de negdcios Recorrente Pro-forma . EBITDA
O,
14,5% 13,2%

11,3%

2.365
1.802 268

112
I 2

2022 2023 2024 2022 2023 2024
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Volume de negdcios por drea de atividade @

GLOBAL

INDUSTRIA

TURISMO
E IMOBILIARIA

86,6% 89,5%
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Situagdo Liquida

O Grupo Visabeira registou um aumento de ativos de 14,7%,

face a 2023, atingindo 2.810 milhdes de euros. Este aumento do
ativo reflete, sobretudo, o impacto das aquisigdes estratégicas
realizadas durante o ano, em particular o aumento da rubrica

de goodwill. Esta valorizag&o traduz o reconhecimento do valor
intrinseco das empresas adquiridas, como a sua base consolidada
de clientes, a equipa técnica altamente especializada e a

forte presenga nos mercados onde operam, bem como,
simultaneamente, reforgam a capacidade do Grupo para gerar
valor sustentdvel no médio e longo prazo.

No que respeita a estrutura de capitais, o Grupo manteve

uma abordagem prudente e estratégica, procurando alinhar a
natureza dos financiamentos com os investimentos realizados.
Assim, as necessidades de investimento em ativos e fundo de
maneio permanente foram maioritariamente suportadas por
financiamento de médio e longo prazo, enquanto o ciclo de
tesouraria foi apoiado com recurso a instrumentos de curto prazo.
A divida financeira liquida aumentou em resultado do
financiamento das duas aquisi¢des realizadas em 2024, cujo

valor agregado ascendeu a cerca de 85 milhdes de euros.

Neste contexto, destaca-se o bem-sucedido processo de
refinanciamento da divida bancaria, orientado para o alargamento
da maturidade da divida e alinhamento com os objetivos
estratégicos de crescimento a médio prazo.

Em 2024, destacam-se as bem-sucedidas operagdes de (i) oferta
publica de subscrigdo da Vista Alegre, no montante global de 60
milhdes de euros, com reembolso bullet e uma maturidade de 5
anos, e (ii) a operagdo de financiamento da Constructel Visabeira,
com uma emissdo obrigacionista, sindicada no montante de

250 milhdes de euros, destinada ao refinanciamento de divida
existente e ao suporte de novos investimentos. A esta operagdo
acresce uma linha de crédito revolving committed de 50 milhdes
de euros, proporcionando uma maior flexibilidade financeira.

A operagdo apresenta uma vida média de cerca de 4 anos e
combina condigdes equilibradas, com 50% do montante a taxa
fixa, reforgando a previsibilidade e estabilidade dos encargos
financeiros. Esta transagdo reforga a solidez da estrutura de capital
do Grupo, na continuidade da estratéqgia iniciada em 2023, ano em
que foi celebrado um Contrato de Financiamento de 450 milhdes
de euros, com maturidade de 5 anos e vida média superior a 4
anos, consolidando varias linhas de financiamento no perimetro
da Visabeira Global. Estas operagdes refletem a capacidade do
Grupo para atrair financiamento estruturado e de longo prazo,
adequado ao seu perfil de crescimento e expansdo internacional.
A Autonomia Financeira alcangou 24% em 31 de dezembro de
2024, mantendo assim uma robustez financeira sdlida.
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Investimentos! @ Investimentos financeiros

Divida Financeira @

As aquisigdes de subsidiarias concentraram-se maioritariamente
nos Estados Unidos América, com a aquisigdo de 70% da Verita

2024 2023 Valor
Telecommunications Corporation, empresa especializada
Divida Total (Financiamento) 957 835 Portugal 38.245.676 em servigos de engenharia de redes de telecomunicagdes
Passivo de locacio 106 88 Mocambique 9271047 fixas e moéveis e a aquisigdo da totallda}de do capital soc@ da
Sargent Electric, empresa de referéncia no setor de servigos de
Disponibilidades 179 174 Angola 9.116.615 engenharia de redes de energia.
Ativos financeiros*® 37 36 Reino Unido 6.759.324 Em Portugal destaca-se o reforgo da participagdo na Ambitermo
para 100%.
Total divida financeira liquida 880 746 Estados Unidos da América 5.766.050
EBITDA recorrente pré-forma 268 237 Alemanha 2.837.740
Divida financeira liquida/ EBITDA recorrente pré-forma 33x 3,2x S3o Tomé e Principe 1.827.808
* A¢des em empresas cotadas e unidades de participagdo em fundos de investimento Bélgica 1.801.786
Franga 1.674.681
Italia 991.381
Irlanda 648.838
Espanha 303.662
Divida Financeira Liquida/ EBITDA Recorrente Préo-forma Dinamarca 172196
Total 79.415.801

Divida Financeira Liquida

-+++« Divida Financeira Liquida / EBITDA Recorrente Pré-forma

Em 2024, o Grupo Visabeira realizou um volume total de
investimentos de 79 milhdes de euros, refletindo o seu
compromisso continuo com o crescimento e a modernizagdo das

4.7x 4.5x suas operacgdes, A sub-holding Visabeira Global realizou a maior
Q@ -....... ’ 4.3x fatia, com 62% do total investido, sequida pela Visabeira Industria
.‘. 3,8X com 26% e pela Visabeira Turismo e Imobilidria com 12%.
e, () 3:2X 3.3x Do ponto de vista geografico, os investimentos nos mercados

663
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externos representam 52% e centraram-se na Europa, com
destaque ainda para Africa, representando cerca 25% (20,2
milhdes de euros), onde se destacam os investimentos na
expansdo e manutengdo de redes, bem como na aquisigao

de equipamentos para as operagdes de televisdo por cabo.

Na Europa, que representou 19% do investimento (15,1 milhdes de
euros), os recursos foram canalizados sobretudo para a renovagdo
de frota e equipamentos operacionais. 1a nos Estados Unidos,

o investimento ascendeu a 7% do total (5,8 milhdes de euros),
alinhado com a estratégia de consolidagéo da presenga no setor
de engenharia e energia.

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

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

pelo que a gestdo 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

vdrias fungdes e departamentos, com vista a garantir consisténcia e uma abordagem holistica.

Os principais componentes da gestdo de riscos incluem:

Identificagdo, Avaliagdo, Mitigagdo, Divulgagdo, Monitorizagdo, Cultura de gestdo de riscos

Os principais riscos agrupados por categoria sdo:

Risco estratégico

Decorre de fatores que podem influenciar negativamente

a capacidade de execugdo da estratégia corporativa, tais
como desenvolvimentos geopoliticos, alteragdes no equilibrio
competitivo, tecnologia e requlamentagdo, 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
operagoes;

Risco financeiro

Decorre da exposigdo a variaveis financeiras como taxa de juro,
taxa de cambio, e a riscos como o de crédito e de liquidez (ver
nota 39 das Demonstragdes Financeiras Consolidadas);

Risco de compliance

Advém do potencial de inconformidade com leis,
regulamentagdes, 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 aimagem da empresa e a sua reputagéo
podem ser prejudicadas, o que potencialmente pode vir a afetar
o relacionamento do Grupo com os seus stakeholders;

Risco tecnoldgico
e de ciberseqgquranga

Resulta de eventuais falhas ou debilidades nos sistemas
informaticos que podem comprometer a seguranga, eficiéncia
ou mesmo continuidade da atividade da empresa ou violar a
integridade ou protegdo de dados;

Risco ambiental e climatico

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

Risco humano

Impactos relacionados com saude, seguranga, responsabilidades
sociais e de relagdes com a comunidade;

Risco fisico

Existe como resultado da propriedade de ativos fisicos
necessdrios a condugdo do negdcio, os quais estdo sujeitos a
eventos ou condigdes que lhes possam causar danos e perdas.
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Volume de negdcios por empresa @

AREAS DE NEGOCIO CONSOLIDADO 2024 CONSOLIDADO 2023

VISABEIRA GLOBAL
Europa 1.454.526.279 65.944.967 77,6% 1.388.581.312 75,3% 1.214.965.134 84,1%
Portugal 490.051.898 52.800.833 62% 437.251.065 24% 324.646.804 19,9%
Viatel * 129.491.169 9 20.953.070 24,6% 108.538.089 59% 101.359.834 5,5%
HCI Construgdes 95.904.585 0 0,0% 95.904.585 5,2% 25.183.806 0,0%
Visabeira 62.450.539 9 6.536.486 77% 55.914.052 3,0% 47.166.345 3,2%
EIP Servigos 38.474.993 Y 3.528.417 4,2% 34.946.576 19% 27.880.062 1,5%
Edivisa 38.190.672 3.799.596 4,5% 34.391.076 19% 16.352.459 2,2%
Grupo layme da Costa 33.352.308 % 76.865 0,1% 33.275.443 1,8% 43.863.797 0,0%
Real Life Technologies 33.001.687 3.025.373 3,6% 29.976.315 1,6% 29.734.059 2,2%
Cunha Soares 29.894.167 ¥V 141.845 0,2% 29.752.322 1,6% 19.375.219 1,6%
4.783.826 18.204 0,0% 4.765.622 0,3% 4.774.444 0,3%
Arquiled 4.433.196 ¥ 1.940 0,3% 4.171.256 0,2% 2.418.5690 0,0%
Visacasa 4.952.950 ¥ 1974.778 2,3% 2978.173 0,2% 3.760.171 0,2%
Aeroprotechnik 1.426.999 81.256 0,1% 1.345.743 0,1% 1.171.182 0,1%
Visabeira Global 970.904 % 342.660 0,4% 628.244 0,0% 602.516 0,0%
Visaplak 1.441.087 9 981.158 1,2% 459929 0,0% 636.284 0,1%
Constructel Visabeira 10.469.824 Y 10.315.310 12,1% 154.514 0,0% 134.984 0,0%
Ediproject 223.683 186.424 0,2% 37.259 0,0% 0 0,0%
Visapower II 472.540 9 462.251 0,5% 10.288 0,0% 212,939 0,0%
Field Force Atlantico 1578 9 0 0,0% 1578 0,0% 20.113 0,0%
Brigthscience 115.200 115.200 0,1% 0 0,0% 0 0,0%
Visapower 633.484 9 633.484 0,6% 0 0,0% 0 0,0%
Brigthscience 221.949 9 221.949 0,2% 0 0,0% 0 0,0%
Reino Unido 284.662.907 473.934 0,6% 284.188.973 15,4% 233.638.880 22,6%
M. Quinn 284.188.973 0 0,0% 284.188.973 15,4% 233.638.880 19,5%
M. Quinn Constructel 473934 9 473934 0,6% 0 0,0% 0 0,0%
Franga 258.611.205 Y 1.166.300 1,4% 257.444.904 14,0% 266.217.803 20,9%
Constructel ** 245.432.639 160.464 0,2% 245.272.175 13,3% 255.828.255 17,3%
O+M 12.029.273 Y 0 0,0% 12.029.273 0,7% 10.292.319 0,0%
Visactys 445938 9 362.578 0,4% 83.360 0,0% 38.821 0,0%
SCI Constructel 523.356 9 463.259 0,5% 60.097 0,0% 58.403 0,0%
Groupe Ramalheira 180.000 180.000 0,2% 0 0,0% 5 0,0%
Bélgica 152.107.284 Y 5.664.223 6,7% 146.443.061 79% 143.418.006 6,3%
Constructel Bélgica *** 105.299.465 9 66.161 0,1% 105.233.304 57% 111.586.443 4,2%
46.807.819 9 5.5698.062 6,6% 41.209.757 2,2% 31.831.563 2,0%

* Inclui empresas que fundiram, PDT e Iutel;
** Inclui empresas que fundiram, Gatel, Escotel e Constructel Energie.
*** Inclui empresas que fundiram, Constructel Modal, Modal Installation e Cabling Station;
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Volume de negdcios por empresa (V) Volume de negdcios por empresa ()
AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2024 CONSOLIDADO 2023 AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2024 CONSOLIDADO 2023
VISABEIRA GLOBAL VISABEIRA INDUSTRIA
Europa 1.454.526.279 75,4% 65.944.967 77,6% 1.388.581.312  753% 1.214.965.134 84,1% Europa 194.556.477 95,2% 21.941.601 98,1% 172.614.876 94,8% 170.206.826  93,8%
Alemanha 128.452.290 6,7% 1.927.161 2,3% 126.525.129 69% 120.182.694 6,0% Portugal 186.861.199 91,4% 21.461.293 96,0% 165.399.906 90,9% 162.076.040  89,3%
Constructel GmbH 42.725.787 2,2% 1.070.846 13% 41.654.941 2,3% 39.084.500 2,5% Vista Alegre Atlantis 78.376.595 38,3% 11.997.717 53,7% 66.378.878 36,5% 65.024.483  437%
Tavan Tiefbau* 40.314.637 21% 0 0,0% 40.314.637 2,2% 27.864.157 0,0% Ria Stone 39.458.878 19,3% 112921 0,5% 39.345.957 21,6% 34894753  17,0%
Elektro-Wiirkner 29.260.642 1,5% 530 0,0% 29.260.112 1,6% 33137975 2,4% Pinewells 26.042.889 12,7% 43182 0,2% 25999707 14,3% 31864430  137%
Franz Josef Braun 10.878.916 0,6% 0 0,0% 10.878.916 0,6% 14.303911 1,0% Ambitermo 13.069.838 6,4% 272.439 1,2% 12.797.399 7,0% 12.540.808 6,0%
Constructel Bau 5.272.309 0,3% 855.785 1,0% 4.416.524 0,2% 5.792.151 0,0% Bordalo Pinheiro 15.083.182 7,4% 6560957 29,3% 8.522.225 47% 7.812.216 3,8%
Italia 81.780.400 4,2% 1.180.155 1,4% 80.600.245 4,4% 68.598.171 3,7% Cerutil 6.745.156 3,3% 1.163.637 5,2% 5.581.519 31% 4.064.840 1,8%
Inpower 42.480.558 2,2% 781.069 09% 41.699.490 2,3% 42.110.204 2,8% Mob 5.753.288 2.8% 456.164 2,0% 5.297.124 29% 5.093.994 29%
Ieme 39.299.842 2,0% 399.086 0,5% 38.900.756 21% 26.487.967 09% Besconsigo 1.057.802 0,5% 318.470 1,4% 739.331 0,4% 691577 0,5%
Repliblica da Irlanda 31.257.000 1,6% 0 0,0% 31.257.000 1,7% 32.729.108 22,6% Hidrax 717.016 0,4% 42,062 0,2% 674954 0,4% 0 0,0%
Obelisk ** 31.257.000 1,6% 0 0,0% 31.257.000 1,7% 32.729.108 2,7% Rodinerte 173.371 0,1% 120.817 0,5% 52.554 0,0% 32976 0,0%
Espanha 12.735.896 0,7% 0 0,0% 12.735.896 0,7% 14.198.558 0,7% Granbeira II 17093 0,0% 8.387 0,0% 8.706 0,0% 28922 0,0%
Tensa 12.735.896 0,7% 0 0,0% 12.735.896 0,7% 14.198.558 0,7% Armisepi 27.749 0,0% 26197 0,1% 1552 0,0% 27.042 0,0%
Dinamarca 14.867.398 0,8% 2.732.361 3,2% 12.135.038 0,7% 11.335.110 0,8% Visabeira Inddstria 338.344 0,2% 338.344 1,5% 0 0,0% 0 0,0%
Constructel Dinamarca 12.128.084 0,6% 188 0,0% 12.127.896 0,7% 11.335.217 0,7% Espanha 6.920.060 3,4% 480.308 2,1% 6.439.752 3,5% 6.354.712 3,7%
Toft Hansen 2.739.314 0,1% 2.732.172 3,2% 7142 0,0% -107 0,0% Vista Alegre Atlantis Espanha 6.920.060 3,4% 480.308 2,1% 6.439.752 3,6% 6.354.712 3,7%
América 366.687.898 19,0% 699.997 0,8% 365.987.900 19,8% 120.421.741 5,6% Franga 775.218 0,4% 0 0,0% 775.218 0,4% 1.776.073 0,8%
Estados Unidos da América 366.687.898 19,0% 699.997 0,8% 365.987.900 19,8% 120.421.741 5,6% Vista Alegre France 775.218 0,4% 0 0,0% 775.218 0,4% 1.776.073 0,8%
Sargent Electric 182.882.665 9,5% 0 0,0% 182.882.665 99% 0,00 0,0% Ameérica 8.272.177 4,0% 0 0,0% 8.272.177 4,5% 8.776.093 4,8%
JF Edwards 139.981.572 7,3% 0 0,0% 139.981.572 7,6% 120.421.741 5,6% Brasil 3.962.459 19% o 0,0% 3.962.459 2,2% 4.401.120 2,5%
Verita 43.123.663 2,2% 0 0,0% 43.123.663 2,3% 0,00 0,0% Vista Alegre Atlantis Brasil 3.962.459 19% 0 0,0% 3.962.459 2,2% 4.401.120 2,5%
Constructel Visabeira US 699.997 0,0% 699.997 0,8% 0 0,0% 0,00 0,0% Estados Unidos da América 3.768.066 1,8% 0 0,0% 3.768.066 2,1% 3.912.457 2,2%
Africa 108.142.219 5,6% 18.362.626 21,6% 89.779.594 49% 113.628.108 10,3% Vista Alegre Atlantis USA 3.768.066 1,8% 0 0,0% 3.768.066 21% 3912.457 2,2%
Mogambique 62.348.292 3,2% 10.821.709 12,7% 51.526.583 2,8% 70.531.658 5,1% México 541.652 0,3% 0 0,0% 541.652 0,3% 462,516 0,1%
Tv Cabo Mogambique 27.639.067 1,4% 315.819 0,4% 27.323.248 1,5% 26.123.543 21% Mexicova 541.652 0,3% 0 0,0% 541.652 0,3% 462,516 0,1%
Electrotec 8.507.434 0,4% 7516 0,0% 8.499918 0,5% 12.405.279 1,3% Africa 1.567.455 0,8% 418.254 19% 1.149.201 0,6% 2.595.183 1,4%
Televisa 11.489.196 0,6% 4.338.747 51% 7.150.449 0,4% 11.273.224 0,6% Mogambique 777.380 0,4% 40.022 0,2% 737.359 0,4% 2.106.999 1,1%
Sogitel 9.235.885 0,5% 5.390.192 6,3% 3.845.693 0,2% 3.067902 0,1% Celmoque 564.235 0,3% 0 0,0% 564.235 0,3% 1.601.064 1,0%
Real Life Mogambique 3.633.267 0,2% 20.578 0,0% 3.612.689 0,2% 4.698.977 0,2% \'\//Iizta Alegre Atlantis 172.738 01% 0 0,0% 172.738 01% 504.528 01%
Hidroafrica 1.836.436 01% 741.850 09% 1.094.586 01% 1.070.492 0,0% gambique
Martifer Visabeira 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 11.892.240 0,7% Agrovisa 40.407 0,0% 40022 0.2% 385 0,0% 1.406 0,0%
Selfeneray 2008 0.0% 2008 0.0% o 0.0% o 0.0% Angola 790.075 0,4% 378.232 1,7% 411.843 0,2% 488.185 0,3%
Angola 32.314.110 1,7% 7.540.917 8,9% 24.773.193 1,3% 28.756.964 4,0% Alamo Angola 790075 04% 378282 L7% 411.843 0.2% 488.185 0,8%
Tv Cabo Angola 91947271 1% 11435 0.0% 21935.836 12% 27286103 3.6% TOTAL 204.396.109 100,0% 22.359.855 100,0% 182.036.254 100,0% 181.578.103  100,0%
Comatel 8.109.527 0,4% 6.876.690 8,1% 1.232.836 0,1% 1.330.369 0,3%
EIP Angola 1.679.883 0,1% 75.363 0,1% 1.604.521 0,1% 140.492 0,1%
Edivisa Angola 577.429 0,0% 577.429 0,7% 0 0,0% 0 0,0%
S50 Tomé e Principe 11.983.013 0,6% 0 0,0% 11.983.013 0,6% 12.695.337 11%
Sg%’f:gggjﬁg;’g;zzse 11.983.013 0,6% 0 0,0% 11.983.013 0,6% 12.695.337 1,1%
Marrocos 1.496.804 0,1% 0 0,0% 1.496.804 0,1% 1.644.149 0,2%
azlri"gg Escot Telecom 1.496.804 0,1% 0 0,0% 1.496.804 0,1% 1.644.149 0,2%
TOTAL 1.929.356.396 100,0% 85.007.590 100,0%  1.844.348.806 100,0% 1.449.014.983 100,0%

* Inclui as empresas THG Tavan Holding GmbH, I.Tavan GmbH e Tavan Immobilien GmbH;
** Inclui as empresas Obelisk Communication, Obelisk Power Systems, Obelisk International Group Holdings, Obelisk Power Systems UK e Obelisk Networks UK;
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Volume de negdcios por empresa (V)

AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2024 CONSOLIDADO 2023

VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA

Europa 42.141.130 56,0% 6.245.420 47,7% 35.895.711 57,7% 29.793.906 48,4%
Portugal 42.141.130 56,0% 6.245.420 47,7% 35.895.711 57,7% 29.793.906 48,4%
Empreendimentos Montebelo 23.909.765 31,8% 2.077.010 159% 21.832.755 35,1% 17.775.652 28,0%
VAA - Empreendimentos Turisticos 8.687.584 11,5% 305.316 2,3% 8.382.268 13,5% 5.764.680 8,6%
Visabeira Imobilidria 2.509.541 3,3% 154.438 1,2% 2.355.103 3,8% 1.966.121 4,0%
Troppo Squisito 1.789.267 2,4% 7.554 0,1% 1.781.713 29% 1.756.981 4,3%
Zambeze 1.202.427 1,6% 24.680 0,2% 1.177.748 19% 1.383.901 2,6%
Nikkei Chiado 757.335 1,0% 205.440 1,6% 551.895 0,9% 152.917 0,0%
Asfalis 264.414 0,4% 0 0,0% 264.414 0,4% 356.272 0,6%
Panamericana 194.646 0,3% 3.398 0,0% 191.247 0,3% 0 0,0%
Visabeira House 184.450 0,2% 31.851 0,2% 152.599 0,2% 108.517 0,1%
Parque Desportivo de Aveiro 97.951 0,1% 0 0,0% 97951 0,2% 55.472 0,2%
Creative Shots 533.705 0,7% 488.913 3,7% 44.792 0,1% 40.449 0,8%
Z';ZZZ‘;%T\X;SEE?C?E‘O 928.155 1,2% 910.447 7,0% 17.708 0,0% 0 0,0%
Visabeira Turismo e Imobilidria 422.771 0,6% 422.771 3,2% 0 0,0% 151.739 0,4%
Visabeira Imobilidria I 364.212 0,6% 364.212 2,8% 0 0,0% 0 0,0%
Visabeira Servigos 165.594 0,2% 165.594 1,3% 0 0,0% 0 0,0%
Ifervisa 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 1.060.000 0,0%
Mundicor 129.313 0,2% 1.083.795 8,3% -954.482 -1,5% -778.795 -1,4%
Africa 33.110.577 44,0% 6.844.657 52,3% 26.265.921 42,3% 26.149.217 51,6%
Angola 5.063.777 7,4% 2.183.061 17,7% 2.880.716 5,1% 2.976.719 5,9%
Visauto 2.831.414 4,1% 498.417 4,0% 2.332.997 4,2% 2.292.716 4,6%
Angovisa 556.592 0,8% 8.873 0,1% 547719 1,0% 684.003 1,4%
Mercury Angola 332.658 0,5% 332.658 2,7% 0 0,0% 0 0,0%
Visabeira Angola 1.343.113 2,0% 1.343.113 10,9% 0 0,0% (] 0,0%
Mogambique 29.414.737 39,1% 4.685.570 35,8% 24.729.167 39,8% 23.268.501 45,7%
Imovisa 12.771.017 17,0% 424.223 3,2% 12.346.793 19.9% 10.873.436 21,0%
Turvisa 7.399.001 9,8% 344946 2,6% 7.054.054 11,3% 6.872.179 13,56%
Mercury 3.048.914 4,1% 779998 6,0% 2.268.916 3,7% 2.167.077 5,3%
Combustiveis do Songo 1.814.687 2,4% 32.239 0,2% 1.782.449 29% 1.934.336 3,4%
Milibangalala 722.045 1,0% 10.380 0,1% 711.665 11% 852.302 1,3%
Visaqua 461.605 0,6% 93.417 0,7% 368.188 0,6% 317.836 0,7%
Visa House 130.554 0,2% 0 0,0% 130.554 0,2% 118.055 0,2%
Autovisa 939.929 1,2% 873.382 6,7% 66.547 0,1% 101.714 0,2%
Visabeira Mogambique 2.126.985 2,8% 2.126.985 16,2% 0 0,0% 30.843 0,0%
Cepheus 0] 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 722 0,0%
TOTAL 75.251.708 100,0% 13.090.076 100,0% 62.161.631 100,0% 55.943.123 100,0%
HOLDING
Europa 19.667.571 100,0% 14.987.418 100,0% 4.680.154 100,0% 3.803.595 100,0%
Portugal 19.667.571 100,0% 14.987.418 100,0% 4.680.154 100,0% 3.803.595 100,0%
Grupo Visabeira 19.667.571 100,0% 14.987.418 100,0% 4.680.154 100,0% 3.803.595 100,0%
TOTAL 19.667.571 100,0% 14.987.418 100,0% 4.680.154 100,0% 3.803.595 100,0%
TOTAL GLOBAL 2.228.671.784 100,0% 135.444.939 100,0% 2.093.226.845 100,0% 1.690.339.804 100,0%
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Visabeira
Global

Indicadores Consolidados

2024 2023 Var YoY
Volume de negécios* 2.117 1.561 36%
EBITDA recorrente* 223 189 18%
Margem EBITDA recorrente* 10,5% 12,1% -1,6 pp
Resultado operacional recorrente* 121,1 119,2 2%
Margem operacional recorrente* 5,7% 7,6% -1,9 pp
Resultado liquido recorrente* 58,3 56,1 4%
Investimento 49,1 53,3 -8%
Endividamento 733 611 20%
Inventarios 95,8 90,0 6%

Volume de negébcios

2.117° M=

*Pré-forma - Considerando 12 meses das subsididrias adquiridas no ano, e excluindo os gastos associados a aquisi¢cdes de subsidiarias
e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes
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Visabeira Global

A Visabeira Global, com a forte expansdo geogrdfica internacional que protagoniza, reforga cada vez mais o papel

de principal holding do Grupo Visabeira, englobando as dreas das telecomunicagdes, energias, tecnologias e

construgdo. Esta expressdo pluricontinental tem como principal pilar as suas atividades operacionais no exterior e

a dindmica de principal player mundial, que vem assumindo nos diferentes setores em que atua.

A Constructel Visabeira é hoje um dos principais players europeus e americanos, no segmento da engenharia de

redes. A empresa materializou a sua notoriedade e registou um desempenho notdvel, pautado por um significativo

crescimento do volume de atividade em termos pré-forma, que atingiu os 1.861 milhdes de euros, um crescimento

de 48% face a 2023., no universo de empresas e no conjunto dos vdrios paises em que atua.

A Visabeira Global, agregando os restantes segmentos, alavancada por uma forte dindmica de crescimento,

atingiu um volume de negécios consolidado pré-forma de 2.117 milhdes de euros, correspondendo a um

importante crescimento de 36%, face ao exercicio de 2024. Deste modo, a Visabeira Global, consolidou a sua

posi¢do de maior sub-holding, assumindo 89% do volume de negécios do Grupo.

A Visabeira Global, ao longo do ano de 2024, reforgou a
elevada performance operacional, que é seu paradigma
identitario nas atividades de servigos de engenharia de redes
de telecomunicagdes, eletricidade e gas, no conjunto das
suas empresas participadas, tanto a nivel nacional como
principalmente na dimensdo internacional.

A Constructel Visabeira viu plenamente reconhecida a matriz
de competéncias integradas que a posiciona como lider de
mercado e parceiro ideal para os operadores dos setores em
que atua. Esta performance dd a empresa o papel privilegiado
de principal pilar da continua expanséo da Visabeira Global,
nas varias geografias onde, além de Portugal, estd plenamente
integrada, nomeadamente em paises como Estados Unidos
da América, Reino Unido, Franga, Bélgica, Alemanha, Itdlia,
Republica da Irlanda, Espanha e Dinamarca.

Telecomunicacdes

Europa do Sul
Em Portugal, a Viatel manteve a sua posigdo de lideranga no
setor das telecomunicagdes, consolidando-se como referéncia

nacional pela exceléncia e abrangéncia dos servigos prestados.

Em 2024, a empresa apresentou elevados indicadores de
qualidade operacional e obteve indices de NPS muito positivos
nas avaliagdes realizadas pelos seus principais clientes, reflexo
de um trabalho consistente e de um compromisso permanente
com a melhoria continua e a proximidade com os parceiros.
Este desempenho assinalavel foi ainda impulsionado pelo

forte investimento na formagé&o e desenvolvimento das
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equipas, com especial destaque para a drea de Seguranga e
Ambiente no Trabalho. Um dos marcos mais relevantes foi a
realizagdo do Férum Seguranga em Telecomunicagdes, que
contou com uma forte adesdo das equipas e um reforgo do
compromisso por parte da gestdo, promovendo uma cultura
de prevengdo e responsabilidade. Na sequéncia da fusédo

com as empresas PDT e IUTEL, concluida em 2024, a Viatel
alcangou um volume de negdcios de 109 milhdes de euros,
representando um crescimento de 7% face ao consolidado

das empresas no ano anterior. Na area de rede fixa, a Viatel
manteve as zonas operacionais em que ja atuava, com niveis
de atividade semelhantes aos registados em 2023. No sector de
Construgdo de Redes de Nova Geragdo (fibra ética), o volume
de encomendas manteve-se significativo, impulsionado por
projetos de expansdo de capacidade e manutengdo de tragados.
No segmento de rede modvel, a Viatel voltou a registar um
crescimento expressivo, atingindo um novo maximo histérico de
volume de negdcios, fruto da aposta em solugdes inovadoras

e de elevado valor acrescentado, em particular nas areas de
infraestrutura e tecnologia nos setores das telecomunicagdes,
enerqgia, transportes e defesa.

Em Itdlia, a InPower Group manteve um nivel de atividade
semelhante ao do exercicio de 2023, com um volume de
negdécios no patamar dos 42 milhdes de euros. A empresa
reforgou a sua relagdo com o principal cliente, Open Fiber,
nomeadamente na drea de delivery, e implementou melhorias
significativas na eficiéncia de gestdo, com foco nas tecnologias
de informagdo, organizagdo operacional e fortalecimento da
equipa de gestdo.
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Evolugdo de negécios por drea

Franga e Benelux

Em Franga, a Constructel prosseguiu com a sua atividade junto
da Orange, operador incumbente francés (France Telecom),
mantendo-se como um dos seus principais prestadores de
servigo de engenharia de redes tendo, fruto da sua excelente
qualidade de servigo, incorporado novas regides geograficas

no ambito dos servigos recorrentes de operagdao & manutengdo
e instalagdo de clientes, que compensaram o decréscimo

que |4 era antecipado da atividade de construgdo de rede

de fibra dtica. A atividade da empresa alcangou, em 2024,

um volume de negdcios de 245 milhdes de euros, tendo a
operagédo sido desenvolvida em todo o territério francés com
um peso crescente do setor energético (eletricidade e gas) e
de solugdes SMART e IOT. A empresa concluiu com sucesso uma
reestruturagdo societdria através da fusdo por incorporagéo das
sociedades Gatel, Escotel e Constructel Energie, na Constructel
Franga, operagdo da qual resultaram sinergias operacionais,
comerciais e econémico-financeiras. No segmento mével, a
O+M manteve a sua atividade apesar de se ter verificado algum
abrandamento por parte dos operadores e de um maior foco

na racionalizag@o de meios. A empresa alcangou um volume de
negocios de 12 milhdes de euros, sendo de destacar os novos
contratos celebrados com players de referéncia no setor.

Na Bélgica também foi concluida a fusdo das empresas,
Constructel Modal, Modal Installation e Cabling, na Constructel
Bélgica. Esta fusdo fortaleceu o posicionamento estratégico

da empresa no mercado, especialmente junto a Proximus
(Belgacom), principal cliente histérico, com quem a empresa
mantém uma longa relagdo e registou um elevado nivel de
atividade em 2024. O volume de negdcios ultrapassou neste
ano o patamar dos 105 milhdes de euros, tendo a empresa
aumentado neste periodo a sua quota de mercado com os
principais clientes e operadores de rede de telecomunicagdes.
A empresa continuou a diversificar a sua atividade, tanto na

area de construgdo de rede de fibra ética, como na atividade
de operagdo & manutengdo e instalagéo de clientes, junto de
novos clientes, assequrando assim uma carteira de projetos
robusta em todas as suas dreas de atividade, o que permitird
manter, nos préximos anos, elevados niveis de atividade no setor
de telecomunicagdes. Adicionalmente, foi intensificado o foco
no setor da energia como forma de complementar a atividade
desenvolvida e assequrar o crescimento sustentado. Ainda na
Bélgica, a OMV Natie reqistou, no exercicio de 2024, um volume
de negdcios superior a 41 milhdes de euros, representando um
incremento de 30%, face a 2023. Este importante crescimento
resultou fundamentalmente da parceria que, ao longo dos anos,
tem vindo a ser construida com os maiores clientes, Proximus e
Fluvius, os quais, fruto da elevada qualidade do servigo prestado,
tém proporcionado a empresa novas oportunidades de negdcio,
entre as quais se destaca a renovagdo do contrato com a Fluvius.

Reino Unido e Republica da Irlanda

A MU Quinn reforgou em 2024 a sua posigdo como um dos
principais players nos setores de energia e telecomunicagdes,
alcangando um assinalavel crescimento de 21% do volume

de negdcios que superou os 284 milhdes de euros. Para

este resultado contribuiu de forma decisiva o desempenho
operacional junto do operador briténico Openreach (Grupo
British Telecom), o qual Llhe garantiu o lugar de principal
parceiro da empresa e a extensdo de dois contratos-chave,
com forte aumento de quota de mercado, na atividade de

operacéo & manutengdo e instalagdo de clientes até 2029. E

também de realgar o forte foco da MJ Quinn na formagao, o
que viabilizou uma crucial mobilizagdao de novos engenheiros
em 2024, aumentando de cerca de 1.800 operacionais para
aproximadamente 3.000, em todos os setores, com vista a fazer
face aos novos contratos conquistados. A MJ Quinn opera
ainda no mercado de Infraestruturas Criticas e Energia no Reino
Unido, drea em que mantém também uma clara tendéncia de
crescimento.

Na Irlanda, a Obelisk manteve a sua operagdo nos mercados da
Irlanda e do Reino Unido como fornecedor lider de solugdes
chave-na-mé&o em infraestruturas essenciais nos segmentos

das redes sem fios, telecomunicagdes fixas e energias
renovaveis. Nas telecomunicagdes, o ano de 2024 destacou-se
pela implementagdo de infraestruturas 4G e 5G para clientes
como Vodafone, Three, Vantage e Cellnex, enquanto nas
telecomunicagdes fixas, o ano foi marcado pela adjudicagdo de
um contrato-quadro de 3 anos financiado pelo Governo Irlandés
para conectar as ilhas remotas da costa da Irlanda a rede de
fibra 6tica no continente. A empresa diminuiu ligeiramente o seu
volume de atividade em 2024 face ao ano anterior, atingindo

31 milhdes de euros, antecipando retomar a sua trajetéria de
crescimento através do reforgo de posigdo com principais
clientes e de uma maior abrangéncia de atividades e clientes,

a exemplo da diversificagé@o ocorrida em 2024 para a area de
energia solar fotovoltaica, onde a Obelisk se tornou o principal
parceiro EPC da Urban Volt.
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Alemanha e Paises Nérdicos

Na Alemanha, a Constructel continuou a fortalecer a sua
posigdo, tanto na rede fixa como na rede mével, tendo ndo sé
reforgado a sua atividade junto dos principais clientes, como
aumentado a sua carteira de clientes. Esta dinamica impulsionou
o crescimento da carteira de obras, antecipando um novo

ciclo de desenvolvimento esperado no mercado alemdo. Em
2024, a Constructel GmbH consolidou-se como uma marca de
referéncia, com destaque para a relagdo estabelecida com a
Deutsche Telekom, principal operadora no pais, tendo alcangado
um nivel de volume de negdcios na fasquia dos 42 milhdes de
euros, correspondendo a um crescimento de cerca de 7% face
ao ano transato. A Franz-losef Braun, € outra empresa que tem a
Deutsche Telekom como cliente privilegiado, sendo de destacar
a diversificagdo de carteira alcangada em 2024, a qual lhe
permitiu registar um volume de negdcios de 11 milhdes de euros
e garantir uma interessante carteira de novos contratos. A Tavan,
em 2024, registou um crescimento expressivo do seu volume de
negdcios superando os 40 milhdes de euros, correspondendo

a um incremento notdvel de 45%, face ao ano anterior, o que
reflete bem a posigdo competitiva do Grupo no mercado e a sua
forga operacional. A empresa manteve o seu foco em solugdes
de infraestruturas, tendo expandido a sua carteira de clientes e
garantido uma carteira de projetos sustentada e com um foco
crescente no setor de energia. A Elektro-Wirkner, que atua nas
telecomunicagdes e na energia, manteve uma atividade similar
a 2023, tendo registado um volume de negdcios de 29 milhdes
de euros, realizado maioritariamente com a Deutsche Telekom
nas atividades de construgdo de rede de fibra ética e operagao
& manutengdo. Por ultimo, na Alemanha destaca-se ainda

a performance da Constructel Bau, que contribuiu com

4,4 milhdes de euros para o desempenho global deste mercado.
Na Dinamarca, a Constructel manteve a sua operagédo estavel
com ligeiro crescimento do volume de negdcios que superou

o patamar dos 12 milhdes de euros. Esta performance resulta da
elevada maturidade do mercado e das resultantes elevadas taxas
de penetragdo de fibra ética, fatores que tém focado a gestdo
da operagdo na racionalizagé@o de recursos e na maximizagéo
das margens do negdcio.
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A Verita, empresa adquirida em maio de 2024, atua nas areas
de engenharia, construgdo e manutengdo de infraestruturas
de rede de telecomunicagdes fixas e mdveis. Fundada em
2013 e com sede no estado do Michigan, desenvolve solugdes
para operadores de multiplos sistemas (MSO) e operadores

de redes méveis (MNO). A Verita, com uma vasta experiéncia
e diversificagdo de clientes, tem know-how para fornecer
servigos chave na mdo e atingiu um volume de negdcios de 80
milhdes de ddlares, considerando a totalidade do ano de 2024,
e empregou cerca de 350 colaboradores em 27 mercados e 12
operagdes regionais estrategicamente localizadas no centro e
leste dos Estados Unidos.

Africa

A Televisa, em Mogambique, assegurou ao longo do exercicio
um desempenho que garantiu uma resposta muito positiva aos
delicados desafios do mercado mogambicano, conseguindo
consolidar o seu principal cliente e empenhando-se
assertivamente, quer na constante procura de solugdes para

os desafios colocados, quer na consolidagdo da qualidade do
servigo prestado. A empresa capitalizou desta forma o share
disponivel neste importante cliente, mantendo a estratégia

de se afirmar como player de referéncia e, face ao restante
mercado, aproveitou as oportunidades de expansdo de negdcio
no universo de clientes de tecnologia com necessidades mais
pontuais. Neste ambito, destacam-se as empresas ligadas aos
projetos de GNL, que, face aos investimentos que tém realizado
no pais na criagdo de infraestruturas, geram naturalmente novas
necessidades e oportunidades na drea de competéncias da
Televisa. Neste contexto muito complexo, a empresa consequiu
superar os 11,5 milhdes de euros de volume de negdcios total.
A Comatel, em Angola, teve uma performance de crescimento
sustentado demonstrando grande capacidade de resiliéncia e
competéncia. Destaque especial para as atividades de obras de
construgdo e manutengdo da rede em varias regides do pais.
Assequrou ainda, noutra importante dimensdo da sua atividade,
a manutengdo de cerca de 5.000 km, da rede do backbone
nacional de fibra ética tendo, paralelamente, estado envolvida
na estabilizagdo de mais cerca de 500 km deste tragado. Noutra
frente de atividade e ao abrigo do contrato de manutengao
assinado com a Unitel, no programa de trabalhos de manutengéo
de rede de fibra dética na cidade de Luanda, neste ano de 2024
praticamente duplicou o nivel de atividade, face ao histérico
anterior. Neste contexto, o exercicio de 2024 resultou num
desempenho que assegurou atingir um volume de negdcios
total de 8 milhdes de euros.
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CATV

A TVCABO Angola é uma empresa angolana que estd 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. Ambas as empresas sdo referéncias nos seus
mercados e de reconhecida competéncia e complementares
no objeto da empresa e por isso potenciam o seu know-how

e capacidades, vocacionadas para a distribuigédo de sinal de
televisdo e internet, através de uma rede de cabo coaxial e de
fibra dtica. No sector das telecomunicagdes, a TVCABO Angola
€ a unica empresa que disponibiliza por cabo, no territério
angolano, o Servigo Triple Play (televisdo, internet e voz). No
servigo de Televiséo, a TVCABO Angola continua a assegurar a
distribuigd@o de canais proprios e canais dos dois operadores de
televisdo por satélite disponiveis em Angola (ZAP e DSTV). Este
facto é relevante para a oferta da empresa junto dos clientes,
pois num sé equipamento, a TVCABO Angola disponibiliza

mais de 300 canais de televisdo, correspondentes aos canais
préprios e aos canais disponibilizados pelos dois operadores
acima referidos. No que concerne ao servigo de Internet, a
oferta da TVCABO Angola é de primeira linha pois pode chegar
a velocidades na ordem de 1 GB simétrico e nos servigos de
Voz fixa, a empresa diferencia-se, por ter a oferta de chamadas
gratuitas nas redes da TVCABO Angola e da Angola Telecom.
Para o segmento Corporate, a dindmica da empresa alavancou
a oferta TVCABO Angola com um portefélio de produtos cada
vez mais flexivel e suportado por um desenvolvimento continuo
dos pacotes de internet simétrica, procurando assim satisfazer
as necessidades especificas de cada cliente, a evolugdo do
mercado e os novos desafios da sociedade. No mercado
residencial, a TVCABO Angola mantém, no servigo Triple Play,

a sua aposta principal, pois, permite uma atrativa diversificagao
e oferta flexivel através da conjugagdo dos diversos pacotes de
televisdo com as diferentes velocidades de internet e os pacotes
de voz. O exercicio de 2024 resultou num desempenho que
assequrou atingir um volume de negdcios no patamar dos

22 milhdes de euros.

A TVCABO Mogambique, apesar das incertezas do cenario
envolvente teve um desempenho que fica marcado como um
periodo de realizagdes significativas para a empresa. Neste
contexto, o volume de atividade cresceu ligeiramente para

os 27 milhdes de euros. Em 2024, a expansdo da rede de fibra
otica destacou-se como uma das iniciativas mais importantes,
ampliando significativamente a cobertura em bairros periféricos
de Maputo e em dreas de forte crescimento. Em termos
comerciais, uma mengdo especial para os planos de Internet

e para os pacotes Triple Play, bem como para as solugdes
Corporate, com maior rentabilidade e niveis de fidelizagdo,
que se mantiveram na mira de toda a gestdo como pilares
estratéqgicos da oferta da TVCABO. Nesta matéria, o ano de 2024
marca ainda o reforgo da aposta no novo pacote préprio de
televisdo, o pacote “TV LaHina", constituido maioritariamente
por canais nacionais, respondendo a emergente procura do
mercado por conteudos locais. Este pacote de canais, langado
em campanha como um “Add On” ao servigo de internet,
contribuiu igualmente para reforgar a adeséo a servigos em
bundle. No contexto da evolugdo do seu mercado, a TVCABO
manteve o foco na garantia da satisfag@o do cliente, através de
uma avaliagdo continua dos seus processos e procedimentos,
de uma gestdo de proximidade e de um acompanhamento
rigoroso dos indicadores do negdécio e da satisfagdo do cliente.
Neste dominio, o ano de 2024 revelou-se altamente dinamico,
sendo de referir, a reestruturagdo e reforgo do servigo de
suporte ao cliente, pré e pés-venda, o langamento de um

novo site mais interativo, bem como o desenvolvimento,
continuado e consistente, do portefdlio de produtos e servigos
e da infraestrutura de rede da empresa. Foi iqualmente mais
um ano muito relevante na premiagdo e reconhecimento da
TVCABO, que voltou a ser distinguida pela PMR.africa com o
mais prestigiado galardédo na categoria “Provedor de Servigo
de Internet”, o "DIAMOND ARROW AWARD”, somando treze
prémios, dos quais dez sdo consecutivos desde o ano de 2015,
cumprindo uma década na lideranga. A empresa manteve
também no seu radar a preocupagdo com a responsabilidade
social, sendo de referir, neste dominio, e a titulo de exemplo,

0 apoio ao projeto “Um Pequeno Gesto” em que a TVCABO
apoia financeiramente trés pré-escolas da provincia de Gaza,
contribuindo para garantir a mais de 180 criangas desfavorecidas,
entre os 3 e os 5 anos, acesso a educagdo pré-escolar,
alimentagado didria, professores e material escolar. Num periodo
de tdo exigentes desafios e ambiciosos objetivos, a empresa
cumpriu o seu designio, continuando a superar-se a si prépria,
mantendo um nivel de resposta impar as necessidades do
mercado e assegurando um foco inabalavel na consolidagao
do seu posicionamento de marca de qualidade e confianga
dos clientes.
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A CST, Companhia Santomense de Telecomunicagdes, em

Sdo Tomé e Principe, manteve a sua performance, o que se tem
de considerar positivo num ano deveras complexo e com muitas
varidveis exdgenas a impactar as atividades econémicas. Neste
contexto, a empresa atingiu um volume de negdcios no patamar
dos 12 milhdes de euros. A CST consolidou assim a sua posigédo
enquanto operador de telecomunicagdes que oferece solugdes
fixas e mdveis de Ultima geragéo para voz, dados e internet, para
os segmentos de mercado particular e empresarial, em que é lider
em Sdo Tomé e Principe. A CST foi fundada em 1989 e iniciou a sua
atividade comercial no dia 1 de janeiro de 1990. Empresa pioneira
no mercado santomense, primeiro com uma rede fixa analégica e
mais tarde, com redes digitais fixa e mével GSM.

Telecomunicacgdes

@ Volume de negécios Pré-forma

Palavras de ordem como inovagédo e proximidade para com

o cliente sdo as principais linhas de atuagéo da Companhia
Santomense de Telecomunicagodes.

A organizagd@o tem como designio manter toda a equipa focada
na compaginagdo dos pilares chave do seu crescimento,
inovagdo tecnoldgica, inovagdo relacional, inovagéo
comunicacional, inovagdo de servigos e uma permanente
atitude de proximidade para com o cliente. A integragdo da
Companhia Santomense de Telecomunicagdes no universo
da Visabeira Global, concretizada em 2021, veio assegurar um
potencial de sinergias e de dindmicas complementares que
colocam a empresa no caminho da vanguarda no seu setor.

@ @ EBITDA Pré-forma Recorrente/ Margem

12,2%

*Pré-forma - Considerando 12 meses das subsididrias adquiridas no ano, e excluindo os gastos associados a aquisigdes de subsidiarias

e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes
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Enerqia

Europa do Sul

Em Portugal, a Visabeira Infraestruturas registou uma melhoria
no seu desempenho e reforgou a sua posigdo no mercado
nacional. A empresa soube dar resposta a condigdes
operacionais desafiadoras, tendo a sua elevada performance
sido reconhecida pelos seus clientes e permitido alcangar um
volume de negdcios de 56 milhdes de euros, correspondendo
a um crescimento de 19%.

Na EIP Servigos, o exercicio de 2024 confirmou as perspetivas
de aumento da atividade nos vdrios setores em que a empresa
opera, designadamente na area da eletrificagéo ferroviaria,
tendo sido dado particular enfoque, durante o ano, a otimizagao
de recursos e a performance operacional. A empresa manteve
a sua relagdo privilegiada com os seus principais clientes,
entre os quais se destacam a REN, IP, EDP e a SNCF em Franga,
tendo atingido um volume de negdcios de 35 milhdes de
euros, correspondendo a um significativo crescimento de

21%, ndo obstante os constrangimentos sofridos no inicio de
vdrias empreitadas, em particular na drea das infraestruturas
de transporte de energia elétrica para a REN, que foram
especialmente sentidos neste exercicio.

Em Espanha, a Tensa enfrentou, durante o exercicio de 2024,
alguns constrangimentos no desenrolar da sua atividade, tanto em
distribuigdo como no transporte que resultaram num volume de
negaocios perto dos 13 milhdes de euros. A Tensa mantém o foco
no desenvolvimento do negdcio e consolidagado das atividades
de Transporte e Distribuigéo.

Em Itdlia, a Ieme, assumiu-se como o principal operador na area
das redes de energia de média e baixa tensdo para a ENEL na
regido de Emilia Romana, crescendo para novas reqides e tendo
alcangado um volume de negécios recorde de 39 milhdes de
euros, correspondente a um impressivo crescimento de 47%.
Para dar adequada resposta a esta expansdo da sua atividade, a
empresa prossequiu, de forma bem acentuada, o investimento
em recursos humanos, operacionais e de gestdo, e em meios
técnicos de suporte da operagéo.

Alemanha e Paises Nérdicos

A Cunha Soares registou uma excelente performance em 2024
ao nivel da atividade desenvolvida nas linhas de transporte de
alta tensdo e subestagdes, principalmente pelos crescimentos
verificados em Franga, na Suécia e na Alemanha, pais que
continuou a representar a maior fatia do volume de negdcios

da empresa, tendo o volume de negdcios global ascendido ao
patamar de 30 milhdes de euros, o que representa um importante
crescimento de 58%.

Reino Unido

Neste sector a M1 Quinn estd presente em diversas atividades
como a gestdo de Data Centers, instalagdo de painéis
fotovoltaicos, operagdo e manutengéo de edificios, e ainda
no desenho e desenvolvimento de projetos de produgdo de
energia renovavel, atingindo no exercicio de 2024, um volume
de negdcios de 43 milhdes de euros nesta frente de atividade.

Africa

Em Mogambique, a Electrotec consolidou a sua estratégia

de afirmagdo como principal player no sector, mantendo-se
focada no desenvolvimento da sua atividade vocacionada para

a construgd@o e manutengdo de infraestruturas de transporte

e distribuigdo de energia elétrica em Alta, Média e Baixa

Tensdo, com a sua operagdo distribuida, de forma abrangente

e assertiva em todo o territério mogambicano, desde o Niassa

a Maputo. Neste enquadramento, e com as incertezas do
ambiente socioecondmico do pais, e que tém impacto no
normal decurso das obras da empresa, é de salientar como
muito positivo, o desempenho no exercicio, com o volume de
negdcios a situar-se nos 8,5 milhdes de euros. Prova cabal da
capacidade demonstrada pela empresa em adequar agilmente e
produtivamente a sua estrutura para operar proactivamente com
os condicionalismos macroeconémicos adversos e no clima de
imprevisibilidade que vem caracterizando os anos recentes

e que ainda se continua a sentir.
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A JF Edwards evidenciou nos ultimos anos uma trajetéria de A Sargent Electric € uma empresa norte-americana, fundada em
crescimento acelerado que resulta ndo sé de uma estratégia 1907, especializada em servigos de engenharia de eletricidade
de diversificagdo de negdcio, mas fundamentalmente da e em redes de energia. Com mais de 100 anos de experiéncia,
sua elevada reputagdo e experiéncia na area das energias a Sargent Electric tem uma forte presenga em setores como as
renovdveis. Neste contexto, a empresa registou um crescimento energias renovaveis (edlica e solar), os sistemas de armazenamento
do seu volume de negdcios de 16% em 2024, atingindo os 140 de energia em baterias, os servigos de engenharia de redes
milhdes de euros. de distribui¢do e transporte de enerqia elétrica (construgdo e
A presenga da Visabeira Global no setor de energia no mercado manutengdo), para além de atividade nas telecomunicagdes
norte americano ficou ainda mais consolidada com a aquisigao moveis e infraestruturas industriais. Considerando o ano completo
da Sargent Electric, em setembro de 2024. Este marco representa de 2024, a empresa registou 422 milhdes de euros de volume
um passo decisivo na trajetdria de crescimento internacional do de negdcios e 35 milhdes de euros de EBITDA, crescimentos
Grupo, alinhado com a sua visdo estratégica. assinaldveis de respetivamente, de 37% e de 112%.
Energia
@ Volume de negécios Pré-forma @ @ EBITDA Pré-forma Recorrente/ Margem
16,6%
O,
® .. 11,6% 10,5%

239+ 88*

399* 19*
46*

2022 2023 2024 2022 2023 2024

*Pré-forma - Considerando 12 meses das subsididrias adquiridas no ano, e excluindo os gastos associados a aquisigdes de subsidiarias
e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes
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Tecnologias de Informagdo e Comunicagao

Durante o ano de 2024, a Aeroprotechnik manteve um foco
proativo na otimizagdo dos seus servigos nos trés principais

pilares da sua atividade, como sdo os setores das renovaveis,
nomeadamente solar fotovoltaico; telecomunicagdes, com
énfase na inspegdo de ativos criticos; e na inspegdo de redes

de energia de transporte e distribuigdo. Neste contexto, a
empresa consolidou a atividade ao nivel das solugdes e servigos
especializados, tendo garantido a continuidade da relagdo

com clientes de referéncia e a sustentabilidade dos negdcios
respetivos. Neste dificil contexto conseguiu manter o seu

volume de atividade no patamar dos 1,4 milhdes de euros. Este
posicionamento estratégico consolidou a relagdo com clientes
de referéncia da empresa, assegurou a sustentabilidade do

seu portefélio de negdcios e reforgou a expansdo das areas de
negadcio da Aeroprotechnik.

Na area das renovaveis, destacou-se a expansdo para os Estados
Unidos e a consolidagdo dos mercados ja existentes na Europa e
na Ameérica do Sul. Paralelamente, de realgar a colaboragdo da
Aeroprotechnik com a Universidade de Madrid e um consodrcio de
empresas europeias, num projeto europeu focado em automatizar
e otimizar a inspegdo de ativos solares, reduzindo massivamente
os custos operacionais (OPEX).

Na drea das telecomunicagdes, @ empresa realizou uma expansdo
significativa, alcangando clientes de renome em novas geografias,
como por exemplo em Espanha, enquanto continuou ativa com
clientes de referéncia, como € o caso da Nokia. As solugdes de
"Smart Rollout" também desempenharam um papel importante
nas operagdes da empresa, contribuindo para o aumento

da eficiéncia e do controlo de qualidade em projetos de
implementagao de radio.
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Na drea das redes de transporte e distribuigdo de energia elétrica,
o foco esteve principalmente no desenvolvimento de solugdes
avangadas de automagdo de inspegdo de linhas, atividade
complementada pela continuidade das operagdes existentes, que
consolidaram ainda mais o negdécio da empresa neste segmento.
Em sintese, no ano de 2024, foi reafirmada a estratégia inovadora

e assertiva da Aeroprotechnik, continuando a priorizar
assertivamente a criatividade e o empenho da sua equipa na
entrega de solugdes personalizadas, garantindo a confianga
crescente dos seus clientes e assequrando a notoriedade da
marca. Estratégia alicergada na competéncia e motivagéo de toda
a equipa, que potenciam o constante desenvolvimento do know
how da empresa e que posicionam a Aeroprotechnik como um
partner de referéncia no seu segmento.

A Real Life continua a destacar-se no setor das Tecnologias de
Informagdo e Comunicagdo (TIC), consolidando a sua posigdo
como parceiro estratégico dos principais operadores de
telecomunicagdes 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 solugdes avangadas de TIC, utilizando Inteligéncia
Artificial para servir diversos setores. Este investimento reflete o
compromisso da Real Life em oferecer solugdes tecnoldgicas
inovadoras adaptadas as necessidades dos seus clientes,
contribuindo para o desenvolvimento do setor das TIC em Portugal.
A empresa registou um ligeiro crescimento, superando os
resultados do ano anterior, ao atingir o patamar dos 30 milhdes

de euros de volume de negdcios, expandindo a sua oferta,
impulsionada também pela expansdo das suas ofertas

baseadas em IA.
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Tecnhologias de Informag¢dao e Comunicagao

@ Volume de negécios

299

2022

35,6

2023

34,9

2024

@ @ EBITDA Recorrente/ Margem

9,6%

39
3,4
| I I

2022

95%

2023

2024
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Construgao

Em Portugal, a Edivisa reforgou o seu posicionamento no mercado,
otimizando sinergias e superando desafios, sempre focada no
desenvolvimento da sua atividade, orientada para dois eixos
fulcrais de agéo: i) obras publicas e ii) mercado imobilidrio;

nos quais atua de forma abrangente no ambito do projeto e
construgéo, remodelagéo, reabilitagéo e manutengdo de edificios
e infraestruturas. O segmento do mercado imobilidrio, continuou
a ser particularmente marcado por sinais positivos de redugao das
taxas de juro e da inflagdo, o que criou um clima de expectativa
favoravel ao investimento privado. Paralelamente, o sector das
obras publicas, continua a ser uma alavanca fundamental para o
crescimento da empresa. O peso crescente deste segmento na
atividade da empresa, é sustentado por uma importante carteira
de encomendas ja contratada e é fruto da continuidade da
estratégia da empresa, que inclui uma forte aposta na angariagdao
de novas obras e na expansdo geografica da sua area de atuagao.
De realgar que o ano ficou ainda marcado pela consolidagéo

do mercado onde opera a empresa, principalmente em zonas
muitos importantes para o seu futuro como sdo a Grande Lisboa

e o Algarve e, ainda, a consolidagao no tradicional mercado de
Viseu. Neste contexto, a Edivisa registou um desempenho bastante
positivo com o volume de negdcios a situar-se nos 34 milhdes de
euros, um impressivo crescimento de 110%, face ao ano anterior.

A HCI Construgdes, num ano de descida das taxas de juro,

apesar de mais lenta que o previsto, conjugado com o aumento
continuado do custo de produgédo no sector e com os investidores

Construgdo

a adiar o arranque de alguns projetos e/ou efetuar revisdo
profundas dos mesmos em curso, sentiu um forte impacto no

seu desempenho como o volume de negdcios a reduzir cerca

de 30%, para os 96 milhdes de euros, face ao exercicio anterior
completo. O ano coincidiu também com a conclusdo de algumas
das maiores obras em curso, nomeadamente o Museu de Arte
Contemporanea da Fundagdo Calouste Gulbenkian, Sandwood
Cascais e o Convento de Sta. loana e, consequentemente, deveria
ter sido marcado pelo arranque de novas obras, mas que tem
sofrido adiamentos por razdes exdégeneas a propria empresa o que
conduziu a ja referida quebra do volume de atividade da empresa.
Apesar desta redugdo do volume de negdcios, a flexibilidade

da HCI Construgdes e a manutengé&o de custos fixos, ou de
estrutura reduzidos, permitiram manter uma rentabilidade positiva
interessante, para os niveis de atividade. Importa ainda referir que ja
em 2025 foi concretizada a contratagdo de obras muito relevantes
para a HCI, pelo que o anterior rumo de crescimento da empresa
devera ser retomado em 2025.

Em Mogambique, 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 construgdo da oferta do Grupo

em Mogambique. As importantes obras realizadas quer no sector
publico, quer em varios projetos imobilidrios, traduziram-se num bom
desempenho econémico com um aumento do volume de negdcios
total que superou 9,2 milhdes de euros, o que representou um
crescimento na ordem dos 8%, face ao periodo homodlogo de 2023.

@ Volume de negécios Pré6-forma

161*

138

2022 2023 2024

@ e EBITDA Pré-forma Recorrente/ Margem

19,1%
®.

e 8% 9,6%

- 13
,
8
- 12

2022 2023 2024

*Pré-forma - Considerando 12 meses das subsididrias adquiridas no ano, e excluindo os gastos associados a aquisi¢des de subsididrias

e projetos corporativos pontuais ndo recorrentes
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Visabeira
Industria

Indicadores Consolidados

2024 2023 Var YoY
Volume de negdcios 182 182 0%
EBITDA recorrente* 30,2 33,8 -11%
Margem EBITDA recorrente* 16,6% 18,6% -2,0 pp
Resultado operacional recorrente* 13,7 179 -24%
Margem operacional recorrente* 7,5% 9.9% -2,4 pp
Resultado liquido recorrente* -1,1 2,7 -141%
Investimento 21,0 30,0 -30%
Endividamento 134,3 131,2 2%
Inventarios 61,4 58,8 4%

Volume de negébcios

182" M<

*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 cerdmica, a cristalaria, os biocombustiveis, os sistemas de recuperagédo de energia e o

mobilidrio de cozinha, entre outras. A otimizagédo dos recursos de cada unidade fabril associada

a capacidade de maximizar as sinergias dos diferentes segmentos, permite a esta holding ter

um perfil identitdrio de inovagdo e competitividade que os mercados exigem as empresas e

que potenciam a diferenciagdo.

No ano de 2024 a atividade do universo de negécios da Visabeira Industria registou um volume

de negécios consolidado de 182 milhdes de euros, mantendo-se como a sequnda sub-holding

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

Ceramica, Cristal e Vidro

A Vista Alegre, enquanto grupo consolidado, atingiu um volume
de negdcios de 137 milhdes de euros. O mercado externo
representou 69% do volume de negdcios da Vista Alegre, com
95 milhSes de euros.

O ano de 2024 foi verdadeiramente histérico para a Vista Alegre,
marcado pelo aniversario dos 200 anos da sua criagdo e inicio

de atividade, uma trajetéria marcada pela exceléncia, tradigéo

e inovagdo. Numa vertente produtiva e operacional, a Vista
Alegre continuou a investir nas suas fabricas, dotando-as de
equipamentos tecnologicamente mais recentes e inovadores,
que permitem a redugdo da pegada carbodnica das fabricas e
uma maior eficiéncia produtiva. Na dimensdao comercial e face
aos cendrios macroeconémicos de incerteza o exercicio de 2024
foi, ao nivel comercial, um ano de resiliéncia com muitos desafios
consoante os diversos mercados em que a Vista Alegre atua.

Nos canais de distribuigdo onde as marcas que o Grupo detém
estdo presentes, Retalho, Hotelaria e Private Label, sentiu-se um
abrandamento, maior ou menor consoante o mercado, resultante
do arrefecimento da atividade econémica global, e impactado
pelos efeitos colaterais das crises provocadas pelas guerras no
Leste da Europa e no Médio Oriente, e ainda pelo clima adverso
provocado pelas taxas de juros e pela inflagéo, e o consequente
abrandamento do consumo de uma forma generalizada.

Apesar desse cendrio envolvente adverso, 2024 foi um ano em
que se continuou a alargar mercados ao nivel mundial, com
abertura de novos clientes, em todos os canais, retalho, horeca

e subcontratos, e com expansdo a outras geografias, com novos
paises distribuidos pelos 6 continentes. O “Brand Awareness” das
marcas Vista Alegre, Bordallo Pinheiro e Casa Alegre continua a
crescer e sdo cada vez mais procuradas pelos grandes “influencers”
de casa e decoragdo, o que contribuiu para a procura dos produtos
respetivos, nas lojas Vista Alegre e para um aumento do prego
médio de venda dos mesmos, criando assim valor para a Empresa e
para os Acionistas. No canal Retalho, que abrange as lojas proprias,
os department stores e as shop-in-shops, e que congrega as marcas
Vista Alegre, Bordallo Pinheiro e Casa Alegre, a performance
comercial de 2024 manteve-se em linha com o ano transato.
Destacam-se pela positiva, mercados como a América Latina,

com diversos novos projetos na Coldmbia, Equador, Guatemala e
Argentina, fruto de novas parcerias.

Na Europa, a Vista Alegre e a Bordallo Pinheiro cresceram no
Retalho, em praticamente todo o continente, destacando-se

no entanto, nesta geografia, os mercados de Espanha, Franga,
Italia e Escandinavia, este ultimo com maior incidéncia na marca
Bordallo Pinheiro. Parcerias com as cadeias Bon Marché e Galerias
Lafayette, em Franga e com a H&M, na Suécia e na Noruega, séo
bons exemplos de pontos de venda de alto nivel onde a Vista
Alegre e a Bordallo Pinheiro marcam importante presenga.

No Médio Oriente destacam-se os mercados da Arabia Saudita,
Dubai e Kuwait, onde a marca tem espagos de venda bem
localizados, conceptualizados com a imagem das lojas Vista
Alegre e que coloca a marca num posicionamento muito alto.

-
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-
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Evolugdo de negécios por drea

No canal de Hotelaria, os produtos de porcelana Vista Alegre e
grés da Casa Alegre, apresentam uma penetragdo muito forte ao
nivel nacional e sdo procurados cada vez mais pelo seu elemento
diferenciador, ao nivel do design e das suas caracteristicas
técnicas de durabilidade e resisténcia. Noutra via importante

de visibilidade da insignia, a associagdo a grandes nomes da
gastronomia nacional e internacional também acrescenta valor a
marca Vista Alegre, e continua a potenciar as vendas.

No mercado internacional destaca-se ainda a entrada da Vista
Alegre, com os seus produtos, em projetos de grande relevancia,
tais como como nas cadeias do Grupo Belmond, no Peru, do Four
Seasons, em Cartagena-Colémbia, cadeia Rosewood, no Qatar,
Hotel Maison Albar, Grupo Vitéria em Nice, Franga, assim como
em diversos afamados restaurantes espalhados por todo o mundo.
Mas o ano de 2024 vai ficar principalmente marcada pelo cumprir
do bicentendrio da histérica marca Vista Alegre.

As comemoragdes dos 200 anos foram uma grande celebragéo
da marca, com uma série de iniciativas que destacaram o seu
legado e a sua histdria, e simultaneamente fortaleceram sua
estratégia de transformagdao numa marca global de Lifestyle.

O ano foi recheado de eventos marcantes, exposigdes inovadoras
e langamentos de novos produtos que confirmaram a Vista
Alegre como um icone mundial de design e sofisticagdo e uma
marca de referéncia no mercado global. As exposi¢des foram um
grande destaque do ano, com a principal, no Paldcio Nacional

da Ajuda, a ganhar o estatuto de um evento de excecional
qualidade que vai ficar a marcar a histéria da empresa. Mas vale

a pena também chamar a atengé&o para outras mostras, como a
exposicdo de Soénia Travassos em Ilhavo ou a "Vozes da Fabrica",
que abordou o impacto da Vista Alegre na regido. O langamento
de publicagdes como os livros de estdrias da Vista Alegre, o livro
infantil "A Fabrica Alegre", de Adélia Carvalho, o livro do leildo e
os cadernos de viagem também enriqueceram ainda mais

a celebragédo dos 200 anos.

O ano comemorativo culminou no Paldcio Nacional da Ajuda, em
Lisboa, que juntamente com a exposi¢éo “Rumo ao Infinito. Vista
Alegre, 200 anos de Criatividade” foi palco da apresentagéo do
livro "Vista Alegre,200 anos”, com o qual a marca de porcelana,
cristal e vidro encerrovu, oficialmente, as comemoragdes dos

seus dois séculos de vida. O livro dos 200 anos da Vista Alegre
apresenta duas versdes: uma edigdo especial e limitada a 200
exemplares com capa em porcelana biscuit pintada a méo pelos
mestres pintores da fabrica em Ilhavo, verdadeira pega de arte e de
colecionador, e uma edigdo em capa dura em papel, concebida
como um objeto de design e inspiragdo, a imagem de um classico
“coffee table book”. Com esta edigdo, o Grupo Visabeira e reafirma
0 compromisso de perpetuar a visdo humanista de José Ferreira
Pinto Basto, que em 1824 criou a Vista Alegre.

A Vista Alegre, mantendo um rumo de permanente criagdo e
futuro, continuou a inovar, langando novas colegdes de produtos
em colaboragéo com grandes nomes do design internacional, em
paralelo com o reforgo da sua estratégia de desenvolvimento de
mercados, com o langamento de produtos para novos segmentos,
como os téxteis e uma nova linha de mobilidrio, criada em
parceria com a Pininfarina. Foi igualmente langado um portfélio
de pegas desenvolvidas em colaboragdo com chefs de renome
da hotelaria, consolidando ainda mais a presenga da Vista Alegre
no setor. Em 2024, mais uma vez a marca engrandeceu o seu
secular e riquissimo histérico de galarddes, com a Vista Alegre a
conquistar 32 prémios de design internacionais, em cidades como
Chicago, Paris, Frankfurt, Alemanha e Canada, consolidando ainda
mais o seu estatuto no cendrio global.

A destacar ainda, a operagado de refinanciamento do empréstimo
obrigacionista langado em 2019 e que se vencia em outubro de
2024. A operagdo de refinanciamento desta divida foi promovida
por uma nova emissdo obrigacionista, deste vez dedicada a
investidores de retalho. A operagdo foi concluida com enorme
sucesso em maio de 2024, com uma emissdo publica de
obrigagdes, inicialmente prevista para 456 milhdes de euros, mas
que devido a procura, foi aumentada para os 60 milhdes de euros.
Por fim, destacar ainda que a nivel acionista, em junho de 2024 foi
anunciada a entrada de um novo acionista, CR7, holding pessoal
de Cristiano Ronaldo, que passou deter uma participagdo de

10% no capital da holding da Vista Alegre. Neste contexto, a CR7
passou também a deter 30% da sociedade Vista Alegre Espanha e
ficou ainda acordado o futuro desenvolvimento de uma parceria
estratégica para o médio oriente.
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A Bordallo Pinheiro registou em 2024 um acréscimo do volume
de negdcios de cerca de 8%, quando comparado com 2023,
atingindo um montante total de 15 milhdes de euros. Realce-

se que este importante desempenho foi alavancado pelo
cumprimento de um designio estratégico da empresa, expandir
a sua presenga no mercado externo. A Bordallo Pinheiro,
cumprindo aquele designio, continuou a nortear a sua agdo na
expansdo geografica da marca e na presenga internacional dos
seus produtos, com uma performance que alavancou as vendas
da empresa nos mercados externos, que alcangaram, em 2024,
uma quota de 66,4%. A relevancia dos mercados externos é
decisiva para a empresa, onde se deve salientar que, uma boa
parte das vendas em primeira linha entreques no mercado
nacional, também tém como destino final outros paises,

pelo que a presenga da marca no exterior é cada vez mais
significativa e consolidada, e se se considerarem estes produtos,
que na realidade tém como destino final a exportagao, a quota
real do peso internacional da Bordallo Pinheiro € bem maior
que o refletido naquele indicador, com um volume bem maior
de pegas da marca a chegaram a casa dos clientes nos quatro
cantos do mundo.

A Bordallo Pinheiro continua a cumprir, assim, um dos principais
objetivos da marca, o crescimento da internacionalizagao

dos seus produtos, nunca descurando o importante mercado
doméstico, onde continua a ser uma referéncia incontornavel,
pela criatividade e diferenciagéo dos seus produtos, que muitos
continuam a procurar imitar. Em ambos os mercados, a empresa
reforgou a primazia das sinergias existentes entre as empresas do
Grupo, bem como as suas politicas comerciais, que tém vindo a ser
implementadas e que muito potenciam os resultados alcangados.
Em 2024, a Bordallo Pinheiro manteve a aposta na presenga nas
mais importantes Feiras mundiais, numa estratégia comercial que
maximiza a proximidade aos atuais e potenciais clientes e que
tem vindo a ter um impacto significativo ao nivel do desempenho
econdémico da empresa.

No dominio fabril, a Bordallo Pinheiro mantém a sua aposta
estratégica na otimizagdo produtiva e melhoria continua de todos
0S Seus processos, com o objetivo permanente de incrementar

a produtividade e a qualidade. Em 2024, o empenho na melhoria
destes indicadores foi decisivo, devido ao aumento significativo
de custos, como sejam da eletricidade, da mdo-de-obra e das
matérias-primas no geral, além de problemas logisticos exdgenos
a empresa, pelo que o bom desempenho operacional foi crucial
para a empresa consequir atingir os resultados consequidos.
Como corolario desta atitude, a Bordallo Pinheiro reforga, como
principal orientagéo, a manutengdo de uma leitura atenta,
permanente e sagaz das tendéncias da procura, no sentido de
adaptar, mas também de antecipar, com realismo e eficdcia,

a oferta dos produtos disponiveis aos diferentes desejos e
expetativas do consumidor.

124

No ambito da sua politica de Descarbonizagdo, a empresa
integrou o consércio da Agenda ECP (EcoCeramica e

Cristalaria de Portugal), liderado pela Vista Alegre Atlantis

S.A., e no qual participam 30 entidades empresariais e ndo
empresariais (associagdes setoriais e entidades do sistema
cientifico e tecnoldgico nacional), tendo em vista o objetivo de
descarbonizagdo do setor ceramico portugués, com intervengao
em toda a sua cadeia de valor. Adicionalmente, durante o ano

de 2024, a Bordallo Pinheiro procedeu a instalagdo de uma
Unidade de Produgdo para Autoconsumo (UPAC), na sequéncia da
aprovagdo, em 2023, do projeto de Descarbonizagdo da Industria,
candidatado ao PRR para a instalagdo de painéis fotovoltaicos, o
que vai permitir descarbonizar parte do seu processo produtivo,
nomeadamente no que respeita ao consumo de energia elétrica,
com recurso a fontes de energia renovaveis.

Em sumula, o exercicio de 2024, continuou a ser um ano de
enormes dificuldades e colossais desafios, principalmente devido
a falta de mdo-de-obra e de matérias-primas no geral e aos varios
condicionalismos exégenos. Mesmo neste contexto adverso,

a empresa consolidou os seus processos produtivos, melhorou

a produtividade e qualidade, bem como aperfeigoou, muito
assertivamente, o nivel de servigo ao cliente, e incrementou o seu
nivel de atividade.

A Bordallo Pinheiro, com os seus 140 anos, comemorados
exatamente em 2024, continua, assim, a honrar um patriménio

e um saber fazer, que ja vem desde 1884, privilegiando uma
continua evolugdo, que se vem afirmando ao longo de 3 séculos
bem distintos, como principal pilar da sua afirmag¢édo nos mercados
do século XXI.

2. 2024 em Retrospetiva
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A Ria Stone consequiu assegurar, em 2024, um aumento de
vendas, num montante aproximado de 39 milhdes de euros,
correspondendo a um crescimento de 12,6% comparativamente
a 2023, reforgando como principais mercados Alemanha, Espanha,
Franga e Itdlia.

Em termos de sustentabilidade, a Ria Stone acelerou a passos
largos, a continuidade da sua caminhada para a neutralidade
carbodnica. O exercicio de 2024 foi também um ano de
investimentos produtivos ao abrigo dos projetos do PRR, a Agenda
"EcoCeramica e Cristalaria de Portugal” (ECP) e Descarbonizagdo
da Industria, nomeadamente através da instalagdo de
equipamentos energeticamente mais eficientes e permitindo

o aredugdo de desperdicios de matérias-primas no processo
produtivo. No ambito do aumento da capacidade de produgdo
de energia, com recurso a fontes de energia renovaveis, a Ria
Stone, com base na aquisigdo de painéis fotovoltaicos, procedeu
a instalagdo de mais 1 MWh de painéis fotovoltaicos na UPAC
(Unidade de Produgdo para Autoconsumo), que assegurarda uma
disponibilidade de até 20% das necessidades de eletricidade da
unidade, que passardo desta forma a ser asseguradas por este
parque de energia verde.

A Cerutil conseguiu mobilizar toda a organizagdo 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. Em 2024 e mesmo numa conjuntura

Ceramica, Cristal e Vidro

econdmica internacional adversa, e com impactos logisticos
negativos externos a companhia, a Cerutil cumprindo o seu
designio estratégico conseqguiu reforgar o seu posicionamento
no mercado e incrementar o seu volume de negdcios que subiu
para os 5,6 milhdes de euros, correspondendo significativo
crescimento de 40% face ao exercicio anterior

A Cerutil, mesmo neste enquadramento dificil, manteve
firmemente a sua estratégia de objetivos ambientais, para o que
integra o Consédrecio da Agenda EcoCeramica e Cristalaria de
Portugal (ECP), no programa de Agendas Verdes do PRR, do qual
a Vista Alegre Atlantis S.A., € a lider, e que integra 30 entidades
empresariais € ndo empresariais. O ano ficou ainda marcado por
desenvolvimentos ao nivel dos projetos ECP e Descarbonizagéo
da Industria, este também do PRR.

A Cerutil continuou a manter a sua forte aposta estratégica

na inovagdo, bem como em atividades de investigagdo e
desenvolvimento, e a par das pegas de Grés Forno que ja
produz, diversificou a sua gama de produtos, nomeadamente
ao nivel das pegas ceramica de Grés de Mesa, langando um
conjunto de colegdes inéditas, com um catalogo baseado

no desenvolvimento de novos modelos e de inovadores
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
Restauragdo (HORECA), onde a empresa tem um posicionamento
de referéncia.

@ Volume de negécios
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Biocombustiveis e Energia Térmica

A Pinewells enfrentou em 2024, no dominio do processo fabril,
alguns reveses nas suas unidades produtivas, que determinaram
um nivel de produgdo inferior ao programado. Em simultaneo,

o exercicio de 2024 ficou ainda marcado por ter sido um ano

de forte instabilidade no mercado, quer dos pellets, quer da
matéria-prima, com uma diminuigdo acentuada nos pregos de
venda, regressando a pregos de 2022, tornando o ano de 2023
um ano de excegédo neste setor. Apesar deste conjunto de
obstdculos e dificuldades, a Pinewells consequiu fazer face as
adversidades, reorganizando-se e restruturando-se de forma a
responder com eficiéncia e agilidade aos contratempos internos
e externos que enfrentou ao longo do exercicio. Neste contexto
muito adverso a empresa conseguiu mesmo assim alcangar um
volume de negdcios de 26 milhdes de euros.

O setor onde a empresa se insere, mantém no geral um

elevado nivel de instabilidade, fruto das diferentes estratégias
que vdo sendo definidas no setor da energia e da disparidade
dos valores de mercado das varias opgdes energéticas.
Salienta-se o desempenho da empresa na produgéo de pellet
domeéstico, e a presenga da Pinewells no mercado nacional

de pellet certificado, que voltou a ser uma soélida realidade, o
que demonstra a resiliéncia da empresa e a sua capacidade

de adaptagdo a desafios e a dificuldades, mantendo assim o
posicionamento da Pinewells como uma marca de referéncia e
com a sua qualidade plenamente reconhecida no mercado e a
manter-se um importante trunfo na fidelizag&o de clientes.

A forte aposta da Pinewells na qualidade do seu produto e na
confianga na marca, de modo a permitir a expanséo da produgéo
do pellet doméstico, levou a que se garantisse também a
certificagdo da unidade do Cercal no referencial ENplus, abrindo
assim a possibilidade de produgédo de pellet doméstico também
naguela unidade, aumentando assim a capacidade de resposta
da Pinewells neste segmento.

Por outro lado, a estratégia de desenvolvimento de novos mix
produtivos, que a empresa otimizou, permitiu gerir a matéria-
-prima disponivel para consequir manter a fabrica a laborar
nos niveis da sua capacidade produtiva, mantendo sempre

a qualidade, que lhe é reconhecida pelos clientes.

Neste complexo contexto, a Pinewells conseguiu ndo sé
consolidar a sua carteira de clientes, mas também firmar
novos contratos, o que lhe permitiu escoar todo o seu produto.
No que concerne aos mercados externos, € importante

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

gque sejam ambientalmente adequados, socialmente
benéficos e economicamente vidveis. Esta garantia é dada
através de mecanismos de certificagdo que garantem a
sustentabilidade do produto, sendo que aqui a Pinewells
mantém-se na linha da frente, reforgando a sua aposta
estratégica neste posicionamento, que mantém desde a
primeira hora. Outra aposta perene da empresa e essencial
para o seu posicionamento é o foco continuo no reforgo das
competéncias das suas pessoas, neste dominio € de realgar
mais uma vez o esforgo realizado pela Pinewells ao nivel da
capacitagdo e desenvolvimento dos seus recursos humanos,
para fazer face a exigente realidade produtiva da empresa

e ao cabal e consequente aproveitamento do importante
investimento na formagé&o desses recursos, num rumo a uma
empresa cada vez mais moderna e que consegue exceder as
expectativas dos clientes.
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A Ambitermo atingiu o patamar dos 13 milhdes de euros no
volume de negdcios, com um desempenho que consequiu
superar o cendrio envolvente adverso e que reflete ndo apenas o
dinamismo do mercado, mas também o crescimento consistente
do setor de energias renovaveis, onde a Ambitermo tem vindo

a reforgar o seu posicionamento e a aproveitar as oportunidades
emergentes. A combinagdo da capacidade técnica da empresa e
do seu foco na inovagdo, aliadas a diversidade de equipamentos
fabricados e a pandplia de solugdes personalizadas oferecidas
aos clientes, assegura uma grande flexibilidade para responder
as necessidades especificas do mercado e as expetativas mais
exigente de cada cliente de per si.

Ao longo do exercicio de 2024, a Ambitermo concentrou

os seus principais esforgos em projetos relacionados com a
descarbonizagdo e a eficiéncia energética dos clientes, com
foco particular no segmento dos clientes nacionais. Esta € uma
drea de crescimento muito potenciada devido as politicas
europeias de descarbonizagdo e a abertura de concursos

que apoiam as empresas a investir em equipamentos mais
sustentaveis. Neste contexto, a Ambitermo tem a oferta certa
para muitas das industrias nacionais, o que fez com que a
procura aumentasse no decurso do ultimo ano, fazendo crescer
principalmente a carteira de encomendas. Destacaram-se
especialmente iniciativas nos dominios das centrais térmicas a
biomassa residual e das caldeiras elétricas, com uma tendéncia
crescente observada nas solugdes de biomassa. Este enfoque foi
impulsionado pela volatilidade dos pregos do gas natural, cuja
dependéncia de mercados externos, particularmente da Russia,

Biocombustiveis e Enerqia T

@ Volume de negécios
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continua a ser uma preocupagéo estratégica, agravada pela
manutengédo da incerteza em torno da guerra na Ucrania. Neste
complexo contexto, todas as empresas procuram cada vez mais
reduzir a exposi¢do a riscos externos, apostando cada vez mais
em solugdes energéticas mais sustentaveis e estaveis.

A carteira de encomendas foi complementada por
equipamentos que promovem a eficiéncia energética, como
caldeiras de recuperagédo, economizadores e permutadores

de calor, reafirmando o compromisso estratégico da empresa
com solugdes de alto desempenho e sustentabilidade. O
crescimento da procura por solugdes de transigdo energética

é impulsionado ndo apenas por politicas publicas, mas também
pela crescente exigéncia de responsabilidade social por

parte dos stakeholders, incluindo clientes. A Ambitermo esta
preparada para continuar a desempenhar um papel ativo neste
cenario, oferecendo solugdes inovadoras para apoiar a transigao
energética nas industrias e ser assim um protagonista relevante
no rumo da transigdo energética. A empresa mantém-se assim
na linha da frente ao nivel nacional, reafirmando o compromisso
em desenvolver permanentemente melhorias continuas e
simultaneamente apresentar alternativas que respondam
cabalmente as exigéncias do mercado, com especial foco em
centrais a biomassa e em caldeiras elétricas. A Ambitermo,
reforgando o seu designio, continuara a contribuir de forma
significativa para um futuro mais sustentavel e eficiente. Neste
contexto de realg¢ar que a propria empresa arrancou com um
projeto de descarbonizagdo na sua unidade, com a aquisigdo de
uma central fotovoltaica.

@ @ EBITDA/ Margem
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Indicadores Consolidados

2024 2023 Var YoY
Volume de negdcios 62,2 55,9 11%
EBITDA 17,6 14,6 21%
Margem EBITDA 28,3% 26,0% 2,2 pp
Resultado operacional recorrente** 3,8 2,1 77%
Margem operacional recorrente** 6,1% 3,8% 2,3 pp
Resultado liquido -2,3 -12,1 -81%
Investimento 8,3 13,4 38%
Endividamento 45 49 -9%
Inventarios 33,2 31,7 5%

Volume de negébcios

62,2 M*

*N&o inclui a holding Grupo Visabeira, S.A.
**Resultado operacional excluindo o efeito das variagdes do justo valor das propriedades de investimento e das provisdes.
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A Visabeira Turismo e Imobilidria tem o designio, enquanto holding, de materializar a articulagdo das trés dreas em

que atua, integrando e maximizando as competéncias distintivas de cada uma, assegurando a otimizagdo coletiva

de recursos e garantindo uma gestédo focada e eficaz, que potencia as suas sinergias e complementaridades,

criando ofertas distintivas, posicionadas na primeira linha dos setores em que operam.

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

numa oferta integrada de servigos e solugées, que se afirmam pela inovagdo, complementaridade e qualidade. Na

sequéncia desta estratégia, tém sido langados empreendimentos turisticos de referéncia em varios segmentos

de mercado, quer em Portugal, quer em Mogambique, visando a criagdo de massa critica para sustentar uma

oferta turistica de qualidade, consistente e diversificada, com o objetivo de ser complementar e apelativa para

os diferentes segmentos de mercado. Simultaneamente, tem vindo a ser dada maior ateng¢do a dinamizagdo das

participadas das dreas do imobilidrio e dos servigos, assumindo uma ética de complementaridade e maximizagdo

de sinergias mutuas.

A empresa, com uma visdo estratégica global, tem como principal designio orientar os seus investimentos

no sentido de fomentar uma oferta turistica consistente, diversificada, apelativa e de cujas sinergias e

complementaridades as diversas unidades possam ndo sé beneficiar e maximizar valor mas, principalmente,

potenciar sinergias, fomentando igualmente o desenvolvimento e a dindmica das suas participadas nas dreas do

imobilidrio e servigos.

A Visabeira Turismo e Imobilidria, registou um volume de negécios consolidado de 62,2 milhées de euros,

correspondendo a um crescimento de 11% face a 2023, atingindo uma dimenséo de 2,8% do volume de negécios

do Grupo. O EBITDA subiu para 17,6 milhées de euros correspondendo a um crescimento de 21%.

Turismo

Na oferta associada a Visabeira Turismo e Imobilidria, o ano

fica marcado pela continuagdo da estratégia de alargamento,
enriquecimento e continua melhoria da sua oferta turistica, com
a renovagdo e ampliagdo das unidades e com o alargamento e
expansdo de oferta através da abertura de novas unidades.

Na esfera dos Empreendimentos Turisticos Montebelo, o ano de
2024 foi marcado pela celebragdo, em 28 de outubro, dos 30 anos
da abertura do Montebelo Viseu Congress Hotel & Spa. Nesse
dia, o hotel recebeu e participou no primeiro evento com uma
reunido do grupo de desenvolvimento de uma estratégia para o
turismo em Portugal, associado aos estudos desenvolvidos por
Michael Porter. A unidade representou, nessa altura, um marco
fundamental no desenvolvimento do turismo regional €, a sua
inauguragdo em 1994, foi o ponto de partida para a criagéo da
prestigiada cadeia Montebelo Hotels & Resorts. A abertura do
Montebelo Viseu Congress Hotel & Spa impulsionou a oferta
turistica da cidade e da reqido e, trés décadas depois, continua a
posicionar-se como uma referéncia da cidade e assumir-se como
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alavanca do crescimento do turismo na regido de Viseu.

No ano de 2024, a Montebelo Hotels, cadeia hoteleira de
restauragdo da Visabeira Turismo, esteve presente em diversos
eventos nacionais e europeus, alavancando a divulgagdo da marca,
bem como a difusdo das suas unidades hoteleiras e a presentagéo
das suas novas unidades. As suas unidades sdo reconhecidas com

a atribuigdo de multiplos prémios e galarddes de elevado gabarito
e a marca foi também distinquida pelo Programa Empresas Turismo
360°, tendo recebido o selo “ESG Committed”, por ter aderido a
jornada da sustentabilidade.

A Empreendimentos Turisticos Montebelo, manteve em
prossecugdo, ao longo de 2024, o plano continuo de melhoria e
renovagdo das suas unidades, no ambito do qual as alteragdes e
melhorias implementadas durante o ano de 2024, asseguraram um
novo impulso de crescimento como a garantia da prestagdo de um
servigo melhor e mais diversificado, assente numa rede hoteleira
sempre renovada, refrescada, moderna e cada vez mais atrativa,
oferendo experiéncias Unicas aos seus clientes.
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Os Empreendimentos Turisticos Montebelo integram uma oferta
turistica diversificada, que agrega hotelaria, restauragdo, espagos
para congressos, golfe e hipico, e multiplos polos de lazer e bem-
estar, potenciando as sinergias induzidas pelas restantes valéncias
da Visabeira Turismo. A empresa estd estruturada em 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 sempre partido das sinergias existentes numa oferta
vasta, rica e diversificada. Neste enquadramento integrador,

os Empreendimentos Turisticos Montebelo disponibilizam uma
oferta variada e distintiva que integra, de forma complementar e
coordenada, as seguintes principais unidades:

Hotelaria

O Montebelo Viseu Congress Hotel & Spa, que se constitui como
um pilar central da oferta que a Visabeira Turismo promove no
destino Viseu, desde 1994. No ano em que celebrou os seus 30
anos, comemoram-se também 3 décadas que mudaram o turismo
em Viseu e na Regido. Com o importante impulso inicial e com

a oferta entretanto constituida, o Montebelo foi o protagonista mais
ativo nesta mudanga, que criou futuro no centro do pais.

O Montebelo Viseu consolidou-se como uma unidade hoteleira

de cinco estrelas de referéncia, que inclui centro de conferéncias,
SPA e piscinas interior e exterior, encontrando-se especialmente
vocacionada para acolher eventos MICE (reunides, incentivos,
convengdes e exposi¢gdes) e possui atrativos singulares para o
turismo em geral, de negdcios ou de lazer, em articulagdao com

a oferta do Grupo e da Regido.

O Montebelo Golfe é outra valéncia importante que estd associada
na oferta global da Visabeira Turismo, na drea do desporto e lazer.
O Montebelo Golfe integra um campo de golfe com 27

buracos que, pelas suas caracteristicas impares e excecional
enguadramento paisagistico, é reconhecido como uma marca

ja firmada no panorama golfista nacional e internacional.

O Montebelo Golfe integra ainda uma drea para a prdtica de
futgolf. O campo tem como polo central o edificio panoramico

do Club House e um edificio para restaurante e eventos, que se
complementam e que se localizam préximos da Academia, bem
como das saidas e chegadas dos trés percursos que constituem

o campo: Caramulo, Estrela e Bugaco.

O Centro Hipico Montebelo € um complexo totalmente equipado,
com infraestruturas para as mais variadas atividades equestres, bem
como toda a logistica associada a estada e tratamento de cavalos
e, aindg, as valéncias relacionadas com a aprendizagem e o passeio
equestre, reunindo, assim, as condigdes ideais para a realizagdo das
mais importantes ou emblematicas competigdes. Além das varias
opgdes contruidas para o alojamento equestre, o empreendimento
dispde de picadeiro coberto, picadeiro de ar livre, paddock, campo
de salto olimpico e Clube Hipico. Desde 1 de fevereiro de 2016, esta
unidade esta arrendada a IPSS, Associagdo Hipica e Psicomotora de
Viseu, para realizagdo de atividades equestres associadas ao seu
nobre objetivo.

O Montebelo Aguieira Lake Resort & Spa, complexo localizado junto
a Barragem da Aguieira, entre Viseu e Coimbra, € um aldeamento
turistico de elevado gabarito e diversificado, que abriu em 30

de julho de 2009 e representa um novo conceito integrado de

turismo, lazer, desporto e habitagdo. Desenvolve-se numa drea de
35 hectares, engloba 152 habita¢gdes de varias tipologias, que variam
entre modernos apartamentos e espagosas vilas, todos com vista
panoramica sobre a envolvente natural e sobre o espelho de dgua
da albufeira da Barragem da Aguieira. Inclui também um nucleo
multiusos, com restaurante, saldo de festas e eventos, ginasios, SPA
e piscinas exterior e interior, ambas aquecidas e multiplas atividades
de ar livre. Em 2023, este empreendimento foi ampliado com um
bloco de unidade hoteleira, com 58 quartos todos com varandas
com vista para a albufeira e com jacuzi privativo nas duas suites.

O empreendimento foi ainda ampliado com novas salas e saldes

e renovados todos os apartamentos. A marina, com atividades
nauticas a disposi¢gdo de qualquer visitante, constitui um dos seus
principais atrativos, com uma magnifica albufeira e acesso aos

rios Mondego, Ddo e Criz e multiplos pretextos para visita quer
numa o6tica naturalista, quer numa visdo histérica ou ainda pela

sua integragdo no celebrado percurso da N2. Adicionalmente, o
complexo tem-se afirmado no mercado como um excelente centro
de treino de canoagem, de nivel mundial, atraindo dezenas de
paises e de campedes. Este conceito desportivo que tem vindo a
caracterizar distintivamente o empreendimento € uma importante
base da procura de que é alvo principalmente em época baixa,
potenciando o extraordindrio espelho de dgua que circunda o
empreendimento e a excelente oferta turistica que disponibiliza.

O Montebelo Lisbon Downtown Apartments, situado na rua da Prata,
em pleno centro da baixa pombalina de Lisboa, ocupa um edificio
histérico, fielmente recuperado, em que se privilegiou a genuina
traga da arquitetura pombalina, com base na construgdo suportada
na conhecida “gaiola pombalina”, e que conserva vestigios visiveis
da sua construgéo do século XVIII. A marca Montebelo Hotels

& Resorts, com este novo segmento, expandiu, em finais de 2019,

o seu portefélio, com este novo modelo de negdcio no setor do
turismo, suportado em alojamento individualizado. O edificio de seis
andares, revestido exteriormente a azulejos, datado de 1790, dispde
de 18 apartamentos, tipologia T1 e T2, que foram enriquecidos

com ambiéncias sofisticadas onde se destacam os elementos
decorativos Bordallo Pinheiro. Esta unidade da Montebelo Hotels

& Resorts enquadra-se numa das tendéncias atuais do turismo a
nivel global, os apartamentos turisticos. A sua vocagdo, em termos
de publico, estd essencialmente vocacionada para o cliente
estrangeiro, sobretudo de Espanha, Franga, Reino Unido e EUA,

com e é especialmente atrativo, na medida em que tem tudo

para oferecer com um produto especial, numa localizag&o unica,
adjacente a multiplos pontos de interesse e de lazer.

O Montebelo Alcobaga Historic Hotel, uma multipremiada unidade
hoteleira que ocupa todo o Claustro do Rachadouro, integrado

no Mosteiro de Santa Maria de Alcobaga, o inico monumento
portugués que vem desde antes da formagdo de Portugal e que
acompanhou toda a histéria de Portugal até aos nossos dias, mas
que agora renasceu e se reafirma com uma nova visdo de futuro.

O edificio, que estava em estado de enorme degradagdo, ganhou
desta forma uma nova vida e tornou-se exemplo paradigmatico de
um excelente exemplo de recuperagéo do patrimoénio. O conceito
do arquiteto Souto Moura para ressuscitar o vetusto edificio

foi inspirado no minimalismo e desapego da vida conventual,
limpando o edificio das inumeras intervengdes mais recentes e,
simultaneamente, recuperando o espirito que presidiu as suas
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vivéncias durante séculos. Esta visdo de arquitetura consequiu
trazer ao de cima o virtuosismo e qualidade de materiais nobres
como a pedra, a madeira, as peles, 0 ago, o betéo 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 mobilidrio, 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 pegas 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 espagos da unidade. O edificio estd dotado de uma
ambiéncia geral de uma magnitude Unica, que 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 abdbadas
sdo apenas alguns dos pormenores que testemunham a evolugdo
da construgéo e as suas diferentes fases ao longo dos tempos. O
claustro pela sua dimensdo, um dos maiores no seu género, os
monumentais corredores, os quartos com identidade, o magnifico
Saldo da Biblioteca e o extraordindrio espago da piscina interior, sdo
apenas tépicos que, associados ao conforto e agradabilidade de
todas as ambiéncias, ficam na memadria de quem tem o privilégio
de usufruir do hotel e da sua insergéo no Mosteiro de Alcobaga.

O Hotel Principe Perfeito, integrado, desde 2009, na oferta

dos Empreendimentos Turisticos Montebelo, apds obras de
beneficiagéo, que lhe permitiram uma reclassificagdo como Hotel
de 4 estrelas, veio a suprir a lacuna de unidades desta categoria,
no portfélio da Visabeira Turismo. Esta unidade, recentemente
renovada e melhorada, tem uma localizagdo privilegiada, que
agrega uma envolvente natural, estd perto do centro de Viseu

e, a0 mesmo tempo, do Parque Industrial, além de estar junto a
saida para a Serra da Estrela e do principal né da A25, de acesso a
cidade. Gragas a este posicionamento estratégico, o Hotel Principe
Perfeito, assume-se como uma excelente opgdo enquanto hotel
de negdcios, mas é também o ponto de partida ideal para quem
deseja descobrir a histdria, a cultura e a gastronomia das Beiras.
Recentemente, a unidade hoteleira foi integralmente renovada,
privilegiando o seu enquadramento de hotel jardim, assumindo
assim como seu publico-alvo quem privilegia o contexto de hotel
de relaxamento, e valoriza a calma de se localizar fora do rebuligo
do centro da cidade, num enquadramento de natureza, com
amplos espagos verdes.

O Complexo Desportivo Principe Perfeito, espago de lazer e
desporto, anexo ao Hotel Principe Perfeito, proporciona uma oferta
desportiva impar, com atividades ao ar livre e nas suas instalagdes
cobertas. Possui piscina exterior, parque aquatico com escorregas,
piscina interior, campo de squash, gindsios, academia de golfe,
com driving range, pitch and putt e putting green, pista de
gokarts, circuitos, bar com esplanada e um pavilhdo polivalente,
onde foi integrado o “IF79 Sports Center”. Este centro desportivo

é apadrinhado pelo futebolista Jodo Félix e assegura uma oferta
desportiva especializada, incluindo trés campos indoor de padel,
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dois campos outdoor de relva sintética para futebol, certificados
pela FIFA, e ainda equipamento para a pratica de tegball.

O Hotel Paldcio dos Melos, unidade que recuperou um edificio
histérico em pleno centro antigo da cidade de Viseu, junto a Sé, a
Misericérdia e aos Museus Grdo Vasco, Tesouro da Sé e Misericérdia.
A unidade iniciou a atividade em junho de 2007, como hotel de
charme, localizado num edificio integrado no trogo da muralha
Afonsina, do século XV, recheado de apontamentos histéricos,
incluindo uma das portas da antiga muralha. Muralha que constitui
parte integrante das paredes exteriores da unidade e dos terragos
do edificio, em que um dos quartos tem acesso privilegiado e
exclusivo a uma zona superior da muralha quatrocentista, sobre
uma das suas antigas sete portas. Este hotel reforga a oferta dos
Empreendimentos Turisticos Montebelo e enriquece igualmente a
oferta hoteleira desta regido, em unidades de quatro estrelas, com
espagos distintivos de qualidade definitivamente superior e que tira
partido da sua insergé&o num centro histérico, particularmente rico
em histdria e onde o proéprio edificio do hotel estd integrado.

O Parador Casa da Insua, a Casa da Insua e a sua Quinta da Insua,
localizada em Penalva do Castelo, € um hotel de charme de 5
estrelas, inaugurado em 29 de julho de 2009. Resulta da converséo
de uma casa senhorial, estilo barroco, do século XVIII, mas

com origens no século XVI. A Casa da Insua, pela harmonia da
construgéo, pela imponéncia do tragado, pela multiplicidade de
campos de interesse que integra e pelos magnificos jardins, esta
vocacionada para o turismo de lazer e de negdcio de qualidade
superior. Desde 15 de outubro de 2015, na sequéncia da assinatura
de um contrato de franchising com o grupo hoteleiro Paradores de
Turismo de Esparia, a Casa da Insua passou a constituir o primeiro
franchising hoteleiro do Grupo Visabeira e do grupo Paradores,
bem como a primeira unidade Paradores fora de Espanha. A
unidade hoteleira histérica integra a casa setecentista e possui: 31
quartos, 3 apartamentos T1 e 2 apartamentos T2; salas histéricas e
espagos de lazer; museu e varios espagos e polos 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 e espagos para organizagdo de reunides
e eventos de vdrias 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 localizada de molde que integra trés reqgides Demarcadas
com Denominagé&o de Origem: Vinho do Dé&o, Queijo Serra da

Estrela e Magd Bravo de Esmolfe. A Casa da Insua inclui estes trés

produtos na alargada produgdo agricola da sua Quinta, assumindo
um importante papel na preservagdo e divulgagdo dos produtos
enddgenos e também na interagéo desta vertente e das suas
atividades com os seus héspedes.

Neste contexto unico de muiltiplas unidades hoteleira e de
complementaridade turistica € incontornavel a associagdo da marca
Montebelo a bicentendria marca Vista Alegre, com a criagdo, em
2015, de um novo conceito de unidade hoteleira que associa o
saber bem receber e a arte da gastronomia, da Montebelo, a arte
decorativa e a beleza da porcelana da Vista Alegre. Por isso € marco
indelével do ano de 2024, o Montebelo Vista Alegre ter integrado as
celebragdes dos 200 anos de histdria de uma das marcas que esteve
na sua génese e que estd presente em cada pormenor dos hotéis
deste segmento, a Vista Alegre, fundada em 1824.
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A primeira unidade da cadeia, neste segmento, o Montebelo Vista
Alegre Ilhavo Hotel, que abriu ao publico em 15 de outubro de 2015
e foi inaugurada em maio de 2016, pelo Presidente da Republica, é
uma unidade com um destino repleto de histéria, que permite aos
clientes usufruir da companhia do antigo bairro operario da Vista
Aleqgre, visitar a Fabrica, o Museu e a capela seiscentista e demais
dreas sociais e das histéricas que perduram no lugar. Onde sobressai
agora a oferta renovada da unidade com os edificios entretanto
restaurados ou remodelados (Paldcio da Vista Alegre, Casa dos
Mestres Pintores, Bairro Vista Alegre, Terreiro, Capela, Museu, Teatro,
Lojas Vista Alegre e Loja Bordalo Pinheiro).

O Lugar da Vista Alegre mantém hoje, dois séculos volvidos sobre

a sua génese e da Fabrica da Vista Alegre, a vitalidade de outras eras
e recuperou a sua vida ganhando uma enorme atratividade como
destino turistico global, com um novo conceito de hotel dedicado
a porcelana. Durante o ano de 2024, esta unidade hoteleira manteve
a sua atividade em crescendo e foi distinguida com uma “Chave

de Prata”, no Guia Boa Cama Boa Mesa, um dos prémios mais
prestigiados no setor da restauragdo e hotelaria em Portugal.

O Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado Hotel, com localizagédo

no coragédo do Chiado, em Lisboa, a segunda e mais recente unidade
desta cadeia, inaugurada em dezembro de 2023, foi distinguida

com o prestigiado prémio "Publituris Portugal Travel Awards 2024",
atribuido pela Publituris, para o melhor hotel de cidade.

Esta distingdo, que surge a menos de um ano da abertura do hotel,

é o reconhecimento do know-how e competéncia da marca e do
trabalho e empenho de toda a equipa. Em 2024, o Montebelo Vista
Alegre Lisboa Chiado Hotel foi ainda distinguido na 6.7 edigéo dos
Prémios do Imobilidrio Expresso/SIC Noticias, tendo vencido na
categoria Reabilitagdo e Reconstrugdo, na drea do Turismo.

O Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado Hotel beneficia da
cuidada restauragdo de um edificio histérico, mantendo os seus
tragos originais, como alids € 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 descobrir e
admirar em todo o hotel e que culminam com a grande instalagdo
em porcelana na parede da sala de entrada do hotel e onde é
complementada com dois candeeiros originais Vista Alegre, e ainda
com ambientes seletos ao longo de todo o hotel, enriquecidos

por multiplas pegas de arte em porcelana, pintada a méo, como
por exemplo a numeragdo individualizada da porta de cada quarto
e a sua decoragdo interior exclusiva, criando nesta unidade um
requinte de luxo e tronando-a um dos pontos de referéncia da
cidade e da oferta turistica em geral. O Montebelo Vista Alegre
Chiado integrou em 2024 a rede Serandipians, um consércio de
luxury travel designers reforgando o posicionamento desta unidade
no setor do luxo.

Restauragdo

Os Empreendimentos Turisticos Montebelo, no segmento da
restauragdo tém enorme viabilidade fruto, por exemplo dos
restaurantes sediados em Lisboa, Zambeze, Ponja Nikkei, Cervejaria
Antartida, o Troppo Squisito e La Panamericana, e com uma sexta
unidade a juntar-se ja em 2025 na zona de Belém, para além das
suas marcas mais tradicionais e adicionalmente dos restaurantes
individuais integrados em cada um dos seus hotéis, que detém

uma variada oferta complementar de restauragé@o que inclui, entre
outros segmentos, cozinha regional e dogaria tradicional, rodizio

a brasileira, cozinha internacional, gastronomia representativa de
vdrios paises, pratos tipicos de cervejaria, frango a moda da Guia,
restauragdo de sabores italianos, menus tematicos, pastelaria e,
ainda, os espagos para eventos. A esta oferta tdo diversificada estdo
associadas marcas como o Forno da Mimi Rodizio Real, o Rodizio

do Gelo, a Cervejaria Antartida, o Troppo Squisito, 0 Amazdnia e os
Jardins da Mimi, o Ponja Nikkei ou o La Panamericana.

O ano de 2024 fica, portanto, marcado pela abertura do restaurante
La Panamericana, em 19 de junho. Localizado em Belém, na Casa

da América Latina e UCCLA, Unido das Cidades Capitais de Linqua
Portuguesa, o La Panamericana € o quinto restaurante da Visabeira
Turismo em Lisboa e fica a apenas 15 minutos do centro da cidade.
Tem capacidade para 60 lugares, dispondo de uma sala privada

e de uma zona ao ar livre projetada especialmente para eventos
corporativos ou encontros mais descontraidos, e usufrui ainda de
um amplo espago para estacionamento.

Para além das variadas distingdes e prémios que galardoaram

as unidades da marca no ramo hotelaria, também ao nivel da
produgdo de vinhos, a Casa da Insua, um dos mais antigos
produtores de Vinho do Ddo, somou em 2024 vdrios prémios, ao
seu ja longo palmarés de titulos e reconhecimentos nacionais

e internacionais, que reforgam a consagragédo a escala global, a
marca e a distinquem a qualidade e o prestigio dos seus afamados
Tintos, Brancos, Rosés e Espumantes.

O Vinho Tinto Casa da Insua Reserva 2018 foi distinguido com uma
medalha de Platina, a mais alta disting&o atribuida pela Comissédo
Vitivinicola Regional do Do, no @mbito do Concurso “Os Melhores
Vinhos do Ddo"” e arrecadou ainda uma medalha Grande Ouro, no
concurso Cidades do Vinho de Portugal, uma medalha de Ouro
no Portugal Wine Trophy e no prestigiado Concurso Challenge
International du Vin de Bordéus. Este mesmo vinho obteve, ainda
uma medalha de Prata no Concurso Nacional de Vinhos Portugal e
conquistou uma medalha de Ouro no Concurso Citta del Vino, em
Siena, Itdlia e uma medalha de Prata no Concurso Decanter, em
Londres. Em Siena, o Citta del Vino também premiou, com ouro, o
Vinho Casa da Insua Encruzado Reserva 2023.

Os vinhos Casa da Insua foram ainda distinguidos com mais

seis medalhas, das quais cinco de Ouro e uma de Prata no
International Wine & Spirits Awards, um concurso de grande
prestigio mundial que é realizado em Vitoria-Gasteiz, em

Espanha. Ademais, o Vinho Branco Ddo Casa da Insua Colheita
2023 foi galardoado com a medalha de ouro no Concurso Ddo
Primores, tendo conquistado uma medalha de prata no Concurso
Internacional de Lyon, Franga. O D&o Primores atribuiu ainda

ao Vinho do Déo Casa da Insua Rosé Colheita 2023 a medalha

de prata. O concurso Internacional de Frankfurt, na Alemanha,
também consagrou o Vinho Tinto D&o Casa da Insua Colheita
2019, com uma medalha de ouro.

Para além do reconhecimento da produgédo de vinhos da Casa

da Insua, também o queijo Serra da Estrela Casa da fnsua DOP,
conquistou uma medalha de bronze na 36.° edigdo dos World
Cheese Awards, competigdo que decorreu entre 15 e 17 de
novembro em Viseu, classificada como a maior edigdo de sempre,
com a participagdo a concurso de 4786 queijos de 47 paises.
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Imobiliaria

No que respeita a area Imobilidria, a empresa consolidou a

sua posigdo de referéncia no sector, pautando-se por dar
continuidade a sua estratégia de expansdo e alargamento

da oferta. Além disso, conseguiu reforgar o reconhecimento
generalizado de que possuiu produto de confianga, com
qualidade e estrategicamente bem localizado. Como & o caso
langamento em 2024 do empreendimento Santa Luzia Residence,
junto ao Paldcio do Gelo e do culminar do Gloria Residence, no
centro de Aveiro. A estratégia em 2024 focou-se primordialmente
na apresentagdo de novos produtos €, a0 mesmo tempo, em
conseguir reposicionar o mix de atuagdo minimizando a quota
de arrendamentos, face ao objetivo da empresa de maximizar as
vendas como objetivo principal. Outro pilar do desempenho da
sua atividade foi a forte aposta na insignia umbrela, a Visahouse,
marca que trouxe uma mais-valia na visibilidade e notoriedade da
acdo da empresa. O posicionamento da marca criou assim uma
percegdo mais forte e uma atratividade acrescida para a oferta,
nomeadamente pela proactiva divulgagdo das qualidades e
vantagens dos diferentes empreendimentos e produtos a par de
uma dindmica muito positiva criada nas redes sociais e nos varios

Visabeira Turismo e Imobilidria

canais digitais, uma aposta estratégica que se tem provado muito
acertada e que tem como esteio o histérico e confianga que a
empresa granjeou neste setor.

No que concerne as empresas de servigos, a atividade manteve

o designio transversal de oferecer a prestagé@o de um servigo

com solugdes globais, de qualidade e caracterizado pela
exceléncia do desempenho. A organizagéo reforgou o seu
conceito chave de entregar servigdes integrados chave-na-méo
com um conjunto de competéncias distintivas bem articuladas

e estruturadas a medida das necessidades de cada cliente. Nao
obstante, e apesar das incertezas que se mantém, intensificou-se a
orientagdo estratégica de maximizagdo de sinergias que se obtém
fruto do posicionamento de empresa de servigos partilhados
multidisciplinares. Um posicionamento que € imagem de marca e
que a empresa associa globalmente a uma otimizagéo granjeada
com a carteira de empresas localizadas nas mais diversas zonas
geogrdaficas, base que € garante real da racionalizag&@o de recursos,
mantendo uma estrutura flexivel em que o rigor na agéo se
mantém como designio e a coloca como uma referéncia no seu
segmento.

@ Volume de negécios

62,2
55,9
50,3

2022 2023 2024
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UN Global Compact

O Grupo Visabeira desde 2012, que assumiu 0 compromisso

com a Agenda 2030 das Nagdes Unidas para o Desenvolvimento
Sustentdvel e com o cumprimento dos Dez Principios do UN Global
Compact nas dreas dos direitos humanos, trabalho, ambiente e
anticorrupgéo (Grupo Visabeira, SGPS, S.A. | UN Global Compact).
Sendo esta a maior iniciativa de sustentabilidade corporativa

do mundo, o Grupo Visabeira hd muito que reconheceu que a
mudanga duradoura € criada por comunidades que partilham as
mesmas ideias e ndo 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 2024, o foco ao nivel dos sistemas de gestdo estard centrado
no alargamento das certificagdes para novas empresas. Pretende-
se também a implementagdo de um Sistema de Gestdo da
Continuidade do Negdécio de acordo com a ISO 22301.

Compromisso com a sustentabilidade

Direitos Humanos

- A saude e a seguranga sdo parte integrante da perspetiva
de sustentabilidade social da empresa. O enfoque na prevengdo
de acidentes e o investimento na formagdo dos funcionarios
€& uma prioridade e é apoiado nos vdrios mercados pela
certificagdo 1SO 45001.

- Acreditamos em relagdes de longo prazo com aqueles

com quem trabalhamos, em parceiros tanto em tempos de
sucesso como em tempos dificeis, trabalhando com aqueles
que partilham a nossa ética e os nossos valores empresariais.
O rumo é um foco cada vez maior na due diligence na cadeia
de fornecimento, em conformidade com as diretivas e a
regulamentagdo europeias.

Direitos laborais

- As pessoas sdo o nosso maior ativo do Grupo Visabeira, que esta
sempre empenhado em proporcionar e em manter para cada
um, um local de trabalho sequro, produtivo, respeitoso e ndo
discriminatorio, livre de todas as formas de discriminagéo.

Meio Ambiente

- Assumir a responsabilidade pelos préprios impactos climaticos
negativos e encontrar formas de diminuir esse impacto &
fundamental para a estratégia e para as operagdes. Nesse sentido,
continuamos a investir na implantagao de sistemas de produgéo
de eletricidade solar fotovoltaica para consumo préprio e a
concentrar o foco em programas de eficiéncia energética em
todas as empresas, concebidos para reduzir a pegada ecoldgica.
- Paralelamente toda a atengdo € dedicada a atividades essenciais
que contribuem diretamente para a mitigagdo do clima, tal

como definido pela taxonomia da UE, como o armazenamento

de energia, as infraestruturas de transporte com baixo teor

de carbono, os servigos de apoio a produgdo de eletricidade
renovavel e o transporte e distribuigdo de eletricidade.

- Adicionalmente o aumento do foco em consequir processos
mais limpos e o reforgo num impulso para a circularidade
atividade de fabrico.

Anticorrupgdo

- O Grupo Visabeira tem um rigoroso Cédigo de Etica e Conduta

Empresarial. Este Codigo € fundamental para os valores do Grupo
e visa promover e garantir os mais elevados padrdes de ética e
integridade.

- No designio de que nenhuma forma de corrupgdo € tolerada foi
iniciado um programa para completar a formagdo em compliance
para todos os colaboradores do Grupo Visabeira,
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Qualidade, Ambiente e Segurancga

No Grupo Visabeira, estamos orgulhosos da nossa heranga e otimistas
para o futuro. Somos uma empresa de sucesso, com um longo his-
torial de satisfagé@o do cliente, de entrega e de impacto positivo nas
comunidades locais.

Reconhecemos que o nosso sucesso a longo prazo depende da
saude e resiliéncia de toda a nossa cadeia de valor e que, para
continuar a criar valor financeiro e social, os interesses de todos os
nossos Stakeholders devem ser tidos em conta. Reconhecemos que
a sustentabilidade, incorporando os conceitos de ambiente, social e
governagdo (ESG), é parte integrante do nosso negdcio, tanto a nivel
estratégico como operacional.

O Grupo Visabeira estd empenhado em deixar um legado de im-
pacto positivo e duradouro que enriquece vidas e eleva as comu-
nidades. Relativamente a componente ambiental, o compromisso
do Grupo Visabeira para o combate as alteragdes climaticas ilustra o
poder do setor empresarial como veiculo de mudanga nesta jornada
global de agdo climatica, contribuindo para um futuro sustentavel
para o planeta.

No Grupo Visabeira atuamos com vista a minimizar os consumos
energéticos nas instalagdes e na frota e, consequentemente, a mini-
mizagdo da emisséo de gases com efeito de estufa, procurando na
melhoria do desempenho ambiental também uma maior eficiéncia
operacional. Reconhecendo o impacto causado pelas atividades ao
nivel de emissdes de gases com efeito de estufa, o Grupo Visabeira
tem sido um interveniente ativo, empenhando-se no combate as
alteragdes climaticas. As emissdes das principais atividades do Grupo
Visabeira sdo contabilizadas através do cdlculo da pegada de carbo-
no e categorizadas em trés ambitos, conforme definido no protocolo
WBCSD GHG, Corporate Standard:

- Ambito 1: emissdes diretas de GEE decorrentes das operagdes que
pertencem ou sdo controladas pelo Grupo. Inclui os consumos dos
veiculos da empresa;

- Ambito 2: emiss&es indiretas de GEE provenientes do consumo de
energia, nomeadamente de eletricidade, utilizada nas atividades e
instalagdes do Grupo.

- Ambito 3: emissdes indiretas de GEE provenientes do consumo de
energia que resultam de atividades na cadeia de valor do Grupo e que
n&o sdo realizadas diretamente através das suas proprias operagdes.
Ao nivel da gestdo responsavel de recursos, as atividades sdo pen-
sadas numa ética de economia circular, em que o objetivo ndo se
resume apenas No tratamento adequado dos residuos, mas sim em
definir estratégias para a redugdo da produgdo de residuos, compa-
ginando com uma avaliagdo continua das oportunidades existentes
para melhorar e tornar os processos mais circulares, com materiais
mais duradouros. Neste contexto, o encaminhamento dos residuos
para destino final adequado, tem sido uma preocupagdo constante
do Grupo Visabeira. Nesta perspetiva, o Grupo procedeu a identifi-
cagdo de todos os residuos produzidos no decorrer da sua atividade
e estabeleceu como estratéqia prioritdria eliminar ou reduzir os
residuos na fonte, de forma a melhorar o impacto ambiental. No que
respeita a Seguranga e Saude no trabalho, integrada na dimensdo
social da sustentabilidade, o desenvolvimento e a certificagdo dos
principais Sistemas de Gestdo das empresas, em conjunto com as
diversas agdes de prevengdo da sinistralidade e com a continua
aposta na formagdo dos colaboradores, permitiu uma otimizagdo das
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condigdes de trabalho e do desempenho profissional, melhorando
de forma sustentada os indices nestas dreas. Nesse sentido, em 2024
destacam-se um conjunto de atividades, no ambito da qualidade,
ambiente e seguranga:

- Definigdo de uma Politica de Sustentabilidade, que se aplica a
todos os aspetos das operagdes da Constructel e da sua cadeia de
valor, incluindo todas as instalagdes, processos, produtos e servigos;
- Elaboragédo e implementagédo de Planos de Racionalizagdo Ener-
gética para a frota de empresas da Visabeira Global, com definigéo
de objetivos e metas a atingir, permitindo assim uma maior cons-
ciencializagdo dos colaboradores e uma redugéo dos consumos
energéticos;

- Centralizagdo da gestédo dos residuos da Visabeira Global, o que
tem permitido uma gestdo e controlo adequado dos residuos produ-
zidos, otimizando as deslocagdes por parte do operador de residuos
e reduzindo por sua vez os custos associados aos transportes;

- Continua otimizagdo do sistema de geolocalizagdo nas viaturas,

em que a empresa apostou ha ja muitos anos para otimizar as suas
operagdes, e assegura uma gestdo eficiente dos recursos técnicos
nas suas atividades didrias. Este sistema representa um contribu-

to importante na sustentabilidade da empresa, uma vez que vem
assegurando ganhos evidentes, quer na vertente econdémica, quer
sobretudo na vertente ambiental;

- Compromisso com a sustentabilidade, através de uma crescen-

te procura de produtos certificados e denominados sustentdveis,
dando a seguranga aos clientes de que o produto que esta a utilizar
& proveniente de fontes sustentdveis e que ndo coloca em risco
vertentes ambientais, sociais ou econémicas;

- Envolvimento das operagdes na monitorizagdo continua das boas
praticas em obra, nas areas da qualidade, ambiente e seguranga,
através da realizagé@o de auditorias e inspe¢des AQS, com especial
enfase nas dreas da Visabeira Global. Em 2024, foram realizadas cerca
de 2500 auditorias na Visabeira Global, utilizando a plataforma BeOn;
- Continuagdo do desenvolvimento da metodologia Kaizen nas em-
presas, com especial énfase na industria ceramica. Esta metodologia
tem permitido, para além dos ganhos de produtividade, uma melho-
ria no bem-estar dos colaboradores, uma vez que permite também
aperfeigoar o seu local de trabalho;

- Consciencializagdo ambiental na aquisigdo de equipamentos de
trabalho, tendo sido desenvolvidos cadernos de encargos para os
principais grupos de materiais e equipamentos, priorizando os que se
traduzem em menores impactes ambientais e que, simultaneamente,
permitem garantir a sequranga dos utilizadores.

Relativamente a implementagdo e certificagdo de sistemas de ges-
tdo, o ano de 2024 ficou marcado pela renovagdo e manutengdo da
certificagdo das empresas, de acordo com os referenciais normati-
vos da qualidade (ISO 9001), ambiente (ISO 14001) e seguranga (ISO
45001). Neste exercicio foi ainda assequrada a consolidagdo de novos
referenciais normativos em algumas empresas, nomeadamente a ISO
27001, Sistema de Gestéo da Seguranga da Informagé&o e a ISO 37001,
Sistema de gestdo anticorrupgdo. Para 2025, o foco ao nivel dos
sistemas de gestdo estara centrado no alargamento das certificagdes
para novas empresas, tendo também como objetivo a implemen-
tagdo e certificagdo de um Sistema de Gestéo da Continuidade do
Negécio de acordo com a ISO 22301.
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As Pessoas

Os conflitos geopoliticos e a crise dos fluxos migratdrios para

a Europa, que continuaram a marcar o ano 2024, trouxeram
desafios acrescidos para o Grupo Visabeira. No entanto, o

Grupo soube manter o espirito de resiliéncia e a capacidade

de adaptagdo de toda a sua organizagdo aos novos e exigentes
desafios, de molde a adaptar-se proativamente aos continuados
obstdculos e complexos cendrios que marcaram este exercicio.
Sempre atento ao contexto envolvente e a sua rdpida e assertiva
adaptagdo aos crescentes desafios, o Grupo Visabeira envolveu
toda a equipa na continua adaptagé&o a esta nova realidade, e
focou toda a organizagdo na indispensavel adaptagdo para dar
uma resposta adequada e eficaz as necessidades do mercado e
dos seus clientes e, simultaneamente, consequir responder aos
diferentes desafios de molde a assumir as suas responsabilidades
de player principal em setores vitais como as telecomunicagdes,
as energias, as tecnologias, a construgdo e tantas outras.
Motivada por este cendrio de grande exigéncia, toda a
organizagdo reforgou a aposta nas suas carateristicas identitarias
de companhia multiatividades e pluricontinental, privilegiando
a capacitagdo das pessoas, as suas competéncias e a sua
orientagédo 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 servigo ou produto, com

0 objetivo permanente de manter como designio principal o
servigo as pessoas e a sociedade.

Nesta nova realidade cada vez mais complexa e desafiante,
manteve-se 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 expansdo geografica das
atividades; iii) a dindmica e rigor de atuagédo.

Neste contexto desafiante, as multiplas e multifacetadas equipas
de toda a companhia e cada uma das suas pessoas, nas varias
frentes de atividade, empenharam-se em superar os obstaculos
e focaram-se em manter como designio didrio, o objetivo de ir
de encontro as necessidades dos clientes e de suplantar as suas
expetativas, como pilar da sua realizagdo pessoal.

O Grupo Visabeira, na sua matriz estrutural, assumiu também
harmonizar as novas exigéncias e os cendrios cada vez mais
complexos, com o permanente desafio na compaginagao

de carreiras atrativas e de sucesso, orientadas para resultados
individuais e coletivos. No espirito de todos estd, em primeira
linha, a eficaz administragdo do conhecimento, a competente
gestdo das equipas, a otimizagdo dos recursos, a maximizagdo de
sinergias e a eficiente partilha da estratégia e valores da empresa,
como pilar essencial para o sucesso de cada um e de todos.

O rumo de sucesso que se vem consolidando motiva todos para
a continua construgdo de um Grupo que se quer cada vez mais
forte e dindmico, que tem o crescimento e a sustentabilidade,
como principal designio, assumindo como missdo primeira da
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sua gestdo articular e envolver todos na promogado das boas
praticas e promover a sua correta articulagdo com a gestdo das
expetativas profissionais e pessoais de todas e de cada uma das
pessoas, com o alinhamento estratégico para a qualidade do
desempenho e para o atingimento dos objetivos.

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 tecnoldgica
que sempre integrou em todos os seus niveis, como alavanca
fundamental do sucesso alcangado. Esta matriz operacional tem
como principais pilares a polivalente capacidade de formagéo,

a capacitagdo de técnicos e a dindmica gestdo 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 operagdo.

Como vetor essencial deste contexto deve ser também
relevada a carateristica identidade de companhia multissetorial
e transnacional do Grupo que se assume como fator potencial
de parcerias com instituigdes de ensino, escolas técnico-
profissionais, universidades e todas as organizagdes académicas,
com quem articula e maximiza a promogdo das melhores
condigdes de éxito para os jovens recém-formados, de molde

a desenhar a medida os melhores enquadramentos para a sua
proficua integragdo na vida profissional, assegurando relagdes
win win com futuro e potencial de evolugao.

O Grupo Visabeira, na sua estratégia global, continua a maximizar
como principais prioridades, o crescimento, a permanente
inovagdo e a miscigenagdo da tradigdo com a criatividade,
posicionamento que tem como base fundamental equilibrar os
objetivos comuns, numa sabia articulagdo da experiéncia com
sangue novo, de modo a que estes processos se complementem
e completem de forma harmoniosa para constituir um quadro
soélido, competente e motivado, consentdneo com o modelo
de expansdo do Grupo. Esta articulagdo é a ferramenta que vem
consolidando uma rota de pleno desenvolvimento, com desafios
cada vez mais ambiciosos, que tém sido o seu paradigma de
atuagdo, num percurso que ja vai na quinta década de atividade
sempre com reconhecido sucesso e que granjeou a confianga
dos mercados e das pessoas.

2024 é um ano em que, em conjunto e com irrepreensivel
espirito de equipa, foram batidos de novo maximos histéricos
nos principais indicadores, comprovando o rigor e a eficiéncia
da gestdo e a eficacia da polivalente capacidade de formagdo

e da multifacetada capacitagdo de técnicos e de equipas
plurissectoriais e pluridisciplinares. Como coroldrio desta
intrincada cadeia de valores e diretivas, que € a base de toda a
organizagdo, foi fundamental, para o atingimento dos objetivos
comuns, a otimizagdo de uma sabia miscigenagdo da experiéncia
com inovagdo, sempre pautada por uma plena interiorizagéo dos
valores da empresa e da sua missdo.

O numero médio de trabalhadores, em 2024 registou um
crescimento de 14,5%, ao subir de 14.306 para 16.346, dindmica

2. 2024 em Retrospetiva

Compromisso com a sustentabilidade

conseguida num cendrio de renovadas e adicionais exigéncias.

Este aumento foi fruto, por um lado, do crescimento organico
dos negdcios nos varios setores de atividade, e por outro lado,
resultou das novas aquisigdes de subsidiarios nos Estados Unidos
da América. Esta evolugdo do quadro de pessoal, em termos
relativos, significativamente inferior a do volume de negdcios, &
bem demonstrativa da capacidade, competéncia e motivagdao
com que toda a equipa se empenhou na concretizagdo de

um extraordindrio nivel de desempenho, com toda a estrutura
imbuida do mesmo espirito, sempre com um foco assertivo

nos objetivos, o que permitiu o exercicio de 2024 no topo dos
maximos histéricos na generalidade dos principais indicadores
e, ao mesmo tempo, dar assertiva resposta as solicitagdes do

mercado neste dificil contexto, assegurando as pessoas e a
sociedade os servigos e produtos porque anseiam e necessitam.
A 31 de dezembro de 2024, o quadro de pessoal era de 16.574,
face aos 14.295, em 31 de dezembro de 2023, um crescimento

de 15,9%. Sectorialmente, cada uma das trés sub-holdings do
Grupo, a mesma referéncia a 31 de dezembro 2024, reqgistaram um
comportamento consentdaneo com os seus niveis de atividade:

a Global passou de 9.055 para 11.457, ou seja, cresceu 26,5%; a
Industria passou de 2.841 para 2.762, representando um pequeno
decréscimo de 2,8%; e a Visabeira Turismo e Imobilidria passou de
2.399 para 2.355, protagonizando um ligeiro decréscimo de 1,8%, o
que, face ao crescimento do volume de atividade, que subiu 11,3%,
demonstram efetivos ganhos de produtividade e de eficacia.

A tabela sequinte espelha a evolugéo do quadro de pessoal no final de cada ano, com segmentagédo por sub-holding:

2024 2023 2022 2021
Visabeira Global 11.457 9.055 8.880 8.008
Visabeira Industria 2.762 2.841 2.876 2.899
Visabeira Turismo e Imobilidria 2.365 2.399 2.037 1.800
TOTAL 16.574 14.295 13.793 12.707

Em conclusdo, num ano em que, com imbativel espirito de equipa, atingiu novos maximos e importantes marcos histéricos, nos principais

indicadores e nos marcos da sua atividade, o Grupo Visabeira congratula-se reconhecidamente porque na base do sucesso alcangado

estdo, em primeira linha, as pessoas e a capacidade de formagdo e capacitagdo de técnicos e de equipas, compaginada com uma dindmica

gestdo das suas carreiras.

O Grupo Visabeira, tendo como palavra de ordem “construir o futuro todos os dias”, manterd a prioridade de toda a gestdo orientada

para promover oportunidades multissetoriais e abrir a cada um dos seus colaboradores o desenvolvimento de uma carreira individual

personalizada e focada na sua realizagdo 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 mutuas

e promover a superagdo dos objetivos mutuos, como vetor de realizagdo pessoal, reconhecendo profundidade e alcance da pragmatica

frase: “A melhor maneira de prever o futuro é construi-lo”.
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Formacao profissional

Os colaboradores representam um pilar fundamental no Grupo
Visabeira, sendo responsabilidade da empresa assequrar que
dispdem das condigdes ideais para desempenharem as suas
fungdes de forma eficiente. O Grupo mantém desde sempre
um compromisso firme com a satisfagd@o dos seus profissionais,
enquanto procura atrair novos talentos que partilhem a ambigé&o
pelo sucesso.

Com diversas unidades de negdcio e um rigoroso cédigo de
ética e conduta, o Grupo Visabeira tem como objetivo principal
a captagdo de talento em muiltiplas areas. Mas na mesma

linha estd a capacidade interna de potenciar e multiplicar o
talento. A formagéo profissional, estruturada de forma eficaz e
progressiva, desempenha um papel essencial na qualificagao de
exceléncia dos colaboradores do Grupo. Assim, esta aposta na
aprendizagem continua surge como solugéo e principal alavanca
para ultrapassar desafios relacionados com menores indices de
produtividade decorrentes de lacunas ao nivel de conhecimentos
e competéncias.

Num contexto de globalizagdo crescente e de externalizagao das
atividades produtivas, aliado a um elevado grau de especializagao
e exigéncia no servigo ao cliente, é fundamental que as empresas
disponham de ferramentas que lhes permitam reforgar a sua
competitividade. Nesse sentido, melhorar o desempenho dos
colaboradores, independentemente do setor de atividade,
tornou-se um fator determinante. Profissionais mais qualificados e
experientes contribuem decisivamente para que as organizagdes
alcancem os seus objetivos, sendo esta uma componente critica
para o éxito de negdcios baseados no conhecimento.

No Grupo Visabeira, a formagdo profissional continua, assume-

se como um dos principais instrumentos para aumentar a
produtividade e a rentabilidade. Além disso, garante a constante
atualizagdo dos conhecimentos adquiridos, permitindo aos
profissionais acompanharem em permanéncia as mais recentes
tendéncias, normas legais, inovagdes tecnoldgicas e exigéncias
praticas do seu setor. Este investimento fomenta a inovagéo, a
adaptagdo e o espirito de equipa, aspetos que se tém revelado
essenciais para o crescimento sustentavel das empresas.

A Constructel Visabeira, entidade formadora certificada pela
DGERT desde 2005, é responsavel por proporcionar formagéo
ajustada as necessidades das empresas do Grupo, bem como ao
universo dos seus prestadores de servigos. Abrangendo diversas
areas de educagéo e formagdo, destacam-se os sequintes
dominios: Linguas estrangeiras, Enquadramento organizacional,
Informatica aplicada, Eletricidade e enerqia, Eletrénica e
Telecomunicagdes, Construgao civil, Hotelaria e restauragéo,
Tecnologias de protegdo ambiental e Seguranga e higiene no
trabalho, entre tantos outros.
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Nos ultimos anos, a expansédo internacional do Grupo Visabeira
no setor das telecomunicagdes e energia tem sido ainda

amais acelerada. Em 2024, este crescimento resultou num
aumento significativo das agdes de formagéo, essenciais para

a qualificagéo dos técnicos destinados a esses mercados. Estas
iniciativas decorreram em varios pontos de Portugal Continental
e Ilhas, com maior incidéncia na Academia de Formagé&o, em
Viseu, mas também noutros paises europeus, destacando-se
Franga e Reino Unido.

Para 2025, perspetiva-se um reforgo continuado da aposta na
internacionalizagé@o da engenharia de redes de telecomunicagdes
e energia do Grupo Visabeira. Com isso, antevé-se um
crescimento tanto no numero de agdes de formagdo como no
numero de formandos envolvidos, com especial enfoque nos
mercados da Franga, Alemanha, Itdlia, Bélgica, Reino Unido e
Estados Unidos.

2. 2024 em Retrospetiva

Compromisso com a sustentabilidade

Comunicagdo

O Grupo Visabeira continua a evidenciar um crescimento notavel
no que diz respeito a sua notoriedade com reflexo positivo junto
dos mais variados Orgédos de Comunicagéo Social.

No seu vasto portefélio conta com marcas premium como a Vista
Alegre e a Bordallo Pinheiro, a cadeia hoteleira Montebelo Hotels
& Resorts, a mob cozinhas, o Paldcio do Gelo Shopping, isto no
que respeita ao segmento B2C e empresas como a Constructel
Visabeira, a Edivisa e a HCI, entre muitas outras no segmento
B2B, que despertam a atengdo dos media, fruto da sua intensa
atividade, inovagéo, criatividade, resiliéncia, sustentabilidade,
penetragdo nos mercados e crescimento operacional, entre
outros fatores.

No ano de 2024 o Grupo Visabeira continuou a alargar o leque

das suas empresas, com aquisigdes em vdrias geografias, viu a
Vista Alegre assinalar os seus 200 anos de vida, realizar uma oferta
publica de subscrigdo e registou ainda a entrada no capital da
empresa de porcelana, cristal e vidro, de Cristiano Ronaldo.

Estes sdo apenas alguns pontos marcantes no que diz respeito

a presenga do nome do Grupo Visabeira e das suas empresas nos
Orgdos de Comunicagdo Social, desde os jornais locais e regionais,
passando pelos jornais nacionais, televisdes, radios e meios digitais,
entre outros.

Considerado como um dos mais importantes grupos empresariais
portugueses, com uma forte capacidade de penetragéo em
mercados internacionais, onde lidera em muitos setores, o

Grupo Visabeira emitiu, em 2024, 73 Comunicados de Imprensa
distribuidos pelas varias empresas e dreas de negdcio, resultando
dos mesmos, uma ampla divulgagéo de noticias.

Analisando os dados, em 2024, no contexto global do Grupo
Visabeira foram publicadas 6.413 noticias, um acréscimo
significativo de 1219 publicagdes face a 2023, ou seja mais 24%.

Os canais digitais mantém um peso significativo com a difusdo

de 4.143 noticias, nos jornais foram publicadas 2017, nas televisdes
contabilizam-se 232 e nas estagdes de radio, 21 noticias.
Relativamente a marcas e empresas, a Vista Alegre contabilizou
2.712 publicagdes, o Grupo Visabeira com 1.113, a Montebelo
Hotels & Resorts com um total de 899, a Bordallo Pinheiro gerou 838
noticias, o Paldcio do Gelo Shopping com 647, a Visabeira Global
viu publicadas 121 noticias e a Visabeira Industria, 47 publicagdes.
As 6.413 noticias publicadas em 2024 geraram um AAY,
Advertising Average Value (valor médio em retorno publicitario)
de 57 milhdes de euros, um aumento superior a 20,2 milhdes

de euros relativamente ao AAV de 2023. Este dado é revelador
ndo sé da mancha ocupada nos jornais e canais digitais, mas
sobretudo do tempo de difusdo televisiva, onde os custos
financeiros sdo muito superiores.

Estes resultados foram alcangados gragas ao destaque noticioso
por parte de 6érgdos como a RTP, SIC, TVI, CNN Portugal, CMTV,
NOW, SPORTTYV, Porto Canal, CENTRO TV, Ddo TV e VISEU NOW,
entre outros canais televisivos, tradicionais e digitais.

As noticias do Grupo Visabeira e das suas empresas foram
publicadas no Expresso, Agéncia Lusa, Publico, Jornal de Noticias,
Didrio de Noticias, Correio da Manhdg, Jornal de Negdcios, Nascer
do Sol, Noticias ao Minuto, ECO, OE, Sapo, Time Out, Dinheiro
Vivo, Observador, Vida Econémica, Didrios de Viseu, Aveiro,
Coimbra e Leiria, Didrio As Beiras, lornal do Centro, Via Rapida,
Rua Direita, Jornal da Beira, Jornal das Comunidades, Magazine
Serrano, Mais Beiras Informagéo, O Ilhavense, Noticias de Leiria,
Gazeta das Caldas, lornal das Caldas, Caras, Caras Decoragado,
Marketeer, Briefing, Visdo, Sdbado, Forbes, Exame, Imagens de
Marca, Versa Lifestyle, Eco Boomer, Farniente, Boa Cama Boa
Mesa, Vou Sair, Must, Mdxima, Nova Gente, LUX e NIT, entre muitos
outros titulos locais, regionais, nacionais e blogs.

As estagdes de radio Antena 1, Renascenga, Observador, TSF, Radio
Comercial, Radio Jornal do Centro, Estagdo Didria e Radio Terra
Nova, entre outras, também noticiaram a atividade do Grupo.
Esmiugando especificamente algumas das areas, em termos
institucionais, o fundador, principal acionista e Presidente do
Conselho Geral e de Supervisdo do Grupo Visabeira, Fernando
Campos Nunes, teve destaque informativo importante em trés
momentos concretos. A homenagem prestada pela AHRESP,
Associagdo da Hotelaria, Restauragéo e Similares de Portugal que
distingui o empresario como “Personalidade do Ano”; a distingéo
por parte da revista Forbes, na iniciativa Forbes Annual Summit 2024,
que também prestou homenagem como “Personalidade do Ano” e
0 Semandrio Expresso, em parceria com a Caixa Geral de Depdsitos,
que premiaram Fernando Nunes como “Empresdrio do Ano”.

Nuno Terras Marques, Presidente do Conselho de Administragéo
Executivo do Grupo Visabeira e Presidente do Conselho de
Administragdo do Grupo Vista Alegre concedeu, em 2024, uma
série de entrevistas. A titulo de exemplo, no inicio do ano foi
solicitado pelo ECO e Jornal de Negdcios a apresentar a sua visdo
sobre as perspetivas nacionais e internacionais no que respeita a
economia. A agéncia Lusa, Nuno Terras Marques concedeu uma
longa entrevista, na qual, além de passar em revista o momento
atual do Grupo Visabeira, destacou a modernizagéo de alguns dos
negdcios da empresa, nomeadamente a utilizagdo de Inteligéncia
Artificial em unidades industriais da Vista Alegre. Também o
programa “Negdcios em Empresas” da TSF convidou o CEO do
Grupo Visabeira para um dos seus espagos informativos, mantendo
o foco no posicionamento da empresa no contexto global.

Um dos grandes destaques mediaticos de 2024 foi a celebragéao
dos 200 anos da fundagdo da Vista Alegre, tendo a grande
cobertura jornalistica comegado em janeiro quando foi
apresentada a primeira pega do ano, o Prato Calendario, numa
ceriménia realizada na fébrica em Ilhavo e com a qual foi aberto,
oficialmente, o calendario das comemoragdes do bicentenario
da empresa fundada em 1884, por José Ferreira Pinto Basto, e
que, desde 2009, integra o universo do Grupo Visabeira. Alguns
canais de televisdo realizaram diretos e inUmeras reportagens
sobre varios dos acontecimentos e exposigdes que marcaram a
efeméride, o que foi transversal, a dezenas de outros OCS.
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Ainda no mesmo ambito, a celebragdo do aniversario da Vista
Alegre, cuja comemoragdo da data fundadora, decorreu em 6 de
julho, em Ilhavo, em paralelo com as tradicionais e anuais Festas
da Vista Alegre, e foi outro dos grandes momentos com cobertura
mediatica. O programa incluiu a inauguragdo do monumento
alusivo aos 200 anos da fabrica e um jantar com a presenga dos
trabalhadores da empresa e convidados. As comemoragdes
foram presididas pelo Primeiro-ministro Luis Montenegro, que se
fez acompanhar por diversos memibros, ministros e secretdrios

de Estado, do seu Executivo. Este momento marcante gerou um
elevado numero de noticias. A TVI foi um dos canais que dedicou
especial atengdo a efeméride, tendo, por exemplo, apresentado
uma reportagem de 12 minutos no Jornal Nacional e apresentado
o Jornal da TVI, em direto do Lugar da Vista Alegre, no dia 6 de
julho. Também a Antena 1 realizou diretos ao longo do dia sobre o

tema, o mesmo se passando com outros canais de televisdo e radio.

A inauguragdo no Paldcio Nacional da Ajuda da exposigdo “Rumo
ao Infinito - Vista Alegre 200 anos de Criatividade”, presidida
pelo Presidente da Republica, Marcelo Rebelo de Sousa, com a
presenga de vdrios governantes, foi outro dos pontos de grande
destaque de 2024, com diretos televisivos e noticias em indmeros
outros OCS nacionais, regionais e locais. Nesta cerimoénia o Chefe
de Estado condecorou a Vista Alegre como Membro Honordrio
da Ordem do Infante D. Henrique o que, em consequéncia, gerou
também elevado fluxo informativo.

A realizagdo do Leildo da Vista Alegre, iniciativa que ja néo era
realizada ha varios anos e que teve nesta Edigdo Especial 200 anos
um momento marcante, realizado no Teatro Vista Alegre e on line,
foi um sucesso e levou a licitagdao inimeras pegas unicas e valiosas,
e tornou-se outro dos temas do ano.

Em 2024, no contexto global do universo Visabeira, a Vista Alegre
assumiu, por tudo isto, grande destaque noticioso. Ademais,

a entrada de Cristiano Ronaldo no seu capital social, quer em
Portugal, quer na Vista Alegre Espanha, gerou igualmente

um fluxo informativo global. Se em Portugal praticamente a
generalidade das televisdes, estagdes de radio, jornais nacionais,
regionais e locais e revistas de varia natureza deram durante vdrios
dias destaque a esta operagdo, também a imprensa estrangeira,
em particular a espanhola, ndo ficou alheia. A titulo de exemplo,
refira-se que o tema foi noticiado na Bloomberg, Forbes, Europa
Press, El Confidencial Digital, Bolsamania, Ok Didrio, Teleprensa,
Cope, 20 Minutos e The Luxonomist, entre muitos outros.

A operagdo da Vista Alegre na Euronext Lisbon (Bolsa de Lisboa)
com a oferta publica obrigacionista, que atingiu grande sucesso,
foi outros dos temas de grande alcance nos “media”.

Ainda o langamento, ao longo do ano, de varias colegdes da
Vista Alegre, para perpetuarem os seus 200 anos, foi mais um dos
pontos de grande cobertura mediatica, que mereceu a atengéo,
entre outros, da consagrada revista Tableware Internacional.

No universo do Grupo Vista Alegre, podem destacar-se ainda
algumas entrevistas concedidas pelo administrador Nuno

Barra, que entre outros tutela o pelouro do Marketing e que foi
entrevistado, por exemplo, por publicagdes como o OIE, O Jornal
Econdmico; pelo suplemento Expresso Golfe e no Podcast “Super
Talks” da revista Briefing. Também o administrador Carlos Costa,
responsavel pela drea comercial, concedeu uma entrevista ao
Publituris Hotelaria.

A Bordallo Pinheiro, que celebrou em 2024 os seus 140 anos,
mereceu igualmente destaque informativo, tal como se verificou
com mais uma colegéo, Gudrun, assinada por Claudia Schiffer e
que também integra pegas da Vista Alegre.

Ainda no contexto da Bordallo Pinheiro destaque para Nadia
Rodrigues, responsavel da Fabrica de Faiangas Bordallo Pinheiro,
seguramente uma das poucas diretoras industriais no setor, que foi
entrevistada pelo programa “Mulheres que Contam” da RTP 3.
Relativamente a programas televisivos podemos destacar, ainda, o
“Pitch, Brand & Contest” da CNN Portugal, que dedicou episddios
a colegédo Incontra da Vista Alegre; a Bordallo Pinheiro e também
a mob cozinhas.

Referéncia, igualmente, para a realizagéo de diversos diretos por
parte de alguns canais televisivos em diversas épocas especiais,
verdo, saldos, Natal e Fim-de-Ano, quer a partir do Palidcio do Gelo
Shopping, quer de diversas unidades hoteleiras da Montebelo
Hotels & Resorts.

A drea das Telecomunicagdes e Energia, também foi alvo de
inimeras noticias, nomeadamente aquando da aquisi¢do das
empresas norte americanas Verita e Sargent Electric, por parte

da Constructel Visabeira.

No segmento da construgéo, as conquistas de empreitadas por
parte da Edivisa e a participagéo da Edivisa e da HCI Construgdes
como fundadoras da Fundagdo da Construgdo, também foram
temas com alguma divulgagao

O Turismo foi outra das dreas de negdcio do Grupo Visabeira a
merecer centenas de destaques informativos na generalidade dos
meios. Entrevistas concedidas pelos vice-presidentes da Visabeira
Turismo, lorge Costa e Isabel Peres, a meios como por exemplo

a SIC Noticias, SportTV, Marketeer, CNN e CMTV, entre outros.

Os trinta anos assinalados em 2024 da abertura do Montebelo
Viseu Congress Hotel & Spa, que deu origem a cadeia Montebelo
Hotels, também marca o ano informativo no setor. Diversas
reportagens com grande destaque fotografico foram realizadas
em vadrios dos hotéis da cadeia hoteleira do Grupo Visabeira.

Boa Cama Boa Mesa, do semandrio Expresso e SIC Noticias,

Sapo Viagens, Versa Lifestyle e Ambitur, entre muitos outros
deram relevo a efeméride. Nesta resenha de 2024 merece

ainda referéncia a cobertura da inauguragdo do restaurante La
Panamericana, em Lisboa, uma parceria entre a Montebelo Hotels
e o chef Chakall e a divulgagdo da conquista de 18 medalhas de
platina, grande ouro, ouro, prata e bronze por parte dos vinhos do
Dé&o Casa da Insua.

Os 16 anos do Palacio do Gelo Shopping, as dezenas de iniciativas
de ambito cultural, recreativo e de responsabilidade social, bem
como a inauguragdo de algumas novas lojas, foram noticias com
direito a grande cobertura mediatica.

Em termos internacionais, destaque para Espanha onde a Vista
Alegre e a Bordallo Pinheiro tém tido ao longo dos anos uma
politica de comunicagdo muito ativa juntos dos principais meios,
sobretudo jornais, revistas e online, sequindo o que é realizado
em Portugal.
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Em 2024 foram emitidos 30 comunicados de imprensa e emails
com informagéo relativos a Vista Alegre e 20 sobre a Bordallo
Pinheiro. Destaque para a comunicagdo referente aos 200 anos

da criagdo da Vista Alegre; o langamento das colegdes e pegas
do aniversdrio; a entrada de Cristino Ronaldo no capital da Vista
Alegre Espanha e as mesas de Natal, entre outros.

Relativamente a Bordallo Pinheiro, destaque para o langamento
das pegas de verdo e da colegéo assinada por Claudia Schiffer,
bem como para a presenga nas feiras Maison&Objet e Ambiente.
Estes comunicados geraram diretamente 417 publicagdes, entre
os meios online e tradicionais, destacando-se a revista Hola, e Hola
Cocina e Hola Living; El Pais; EL Mundo; Woman; Esquire; Interiores;
Expansién; Hosteleria; Best in Food; Novias de Espafa; Mujer Hoy;
Architectural Digest; Casa Viva; OK Didrio; Periodista Digital;
Magazine La Vanguardia; La Razén Nacional; La Razén Madrid;

La Razén Cataluia e La Razén Valencia y Murcia; Corazén TV
(Europa Press TV); Semana.es; Larazon.es e Elle. Foram geradoras
de um AAV, Advertising Average Value (valor médio em retorno
publicitdrio) de cerca de 5 milhdes de euros

Em Mogambique, o Grupo Visabeira e algumas das suas

empresas mais representativas, onde se destaca a TVCABO e

a Montebelo Hotels, mas também a Vista Alegre e a Casa da
Insua, em particular a sua vertente de produgéo vinicola, foram
responsaveis pela difusdo de 213 noticias nos mais diversos érgdos
de comunicagado social do pais, representando um crescimento
de 9% relativamente a 2023. Mas, o principal destaque foi
reqgistado ao nivel do AAV, Advertising Average Value que registou
um impressivo crescimento de 425%, relativamente a 2023,
alcangando um total de 190.718 US ddlares.
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Comunicagado Interna

Em 2024 a comunicagdo interna do Grupo Visabeira continuou o
caminho de sucesso junto dos seus mais de 16 mil colaboradores,
dispondo de algumas ferramentas de comunicagdo que ajudam
a difundir todo o tipo de noticias onde se da relevo a atividade
empresarial quer da holding, quer das largas dezenas de
empresas que a integram.

Newsletter My Visabeira

Este projeto da responsabilidade direta da Diregdo de Relagdes
Publicas e Comunicagéo Institucional do Grupo Visabeira, € um
importante elo de ligagdo entre os milhares de colaboradores
que a recebem, periodicamente, na sua mail box, tendo assim
acesso a um conjunto de noticias, apoiadas por imagens que as
ilustram e que refletem a atividade desenvolvida pelas empresas
do Grupo ou iniciativas realizadas e programadas em unidades
do proéprio Grupo. Ao longo do ano de 2024 foram publicadas
online seis edigdes.

Intranet Corporativa

Para além da Newsletter, os colaboradores tém, permanen-
temente, acesso ao portal my Visabeira, no qual sdo publicadas
as noticias de clipping, que saem nos 6érgdos de Comunicagdo
Social, os comunicados de imprensa, que a empresa difunde
com muita reqularidade, e onde estdao também alojadas todas
as edigdes digitais da newsletter My Visabeira. E, também, neste
portal que os colaboradores podem conhecer os protocolos
celebrados entre o Grupo Visabeira e inUmeros parceiros das
mais variadas dreas e setores que por esta via lhes concedem
descontos de varia ordem.

No My Visabeira, para além de algumas funcionalidades de
acesso a diversas plataformas e ferramentas de trabalho

da empresa, os colaboradores tém ainda acesso a diversas
funcionalidades uteis para o seu dia-a-dia.

2. 2024 em Retrospetiva

Compromisso com a sustentabilidade

Responsabilidade Social

Em 2024, o Grupo Visabeira consolidou a Politica de Responsa-
bilidade Social, algo que estd intrinseco aos valores e missdo da
empresa desde que foi fundada em 1980.

De entdo para cd e até aos dias de hoje, o Grupo tem mantido
uma permanente atengéo para com as comunidades que tém
mais ligagdo com a atividade empresarial do Grupo, bem como
junto dos mais de 16 mil colaboradores que estéo ao servigo das
empresas presentes em 18 paises dos 5 continentes.

Dentro das areas de atuagdo de Responsabilidade Social, algo que
deve ter cada vez mais impacto na vida individual e sobretudo
das sociedades, o Grupo Visabeira olha para compromissos como
o bem-estar dos seus colaboradores, das instituigdes particulares
de solidariedade social, de instituigdes vocacionadas para o
bem-estar comum, para os promotores culturais, patrimoniais e
artisticos, para os agentes de promogao desportiva e de habitos
sauddaveis de vida, ndo esquecendo nunca outra vertente de
ambito coletivo: o ambiente e os apoios a mecanismos que visem
a sua melhoria e a diminuigéo da pegada carbdnica.

A implementagdo destas Politicas e Agdes de Responsabilidade
Social sdo levadas a cabo, ndo sé pelo Grupo Visabeira, enquanto
conglomerado, mas sdo, igualmente, implementadas por um
significativo leque das suas empresas que exercem atividade nas
telecomunicagdes, energia, construgdo civil, industria, turismo,
comeércio e servigos, nas varias geografias no mundo.
Internamente, o Grupo Visabeira estabeleceu com diversos
parceiros protocolos que visam conceder aos colaboradores
condigdes preferenciais no crédito a habitagdo, na aquisigdo de
viaturas, na subscrigdo de produtos e servigos em varias areas,
como nos seguros, telecomunicagdes, salde e bem-estar fisico
e mental, entre outras.

Também através de diferentes empresas do préprio Grupo
Visabeira, séo concedidos descontos na compra ou aluguer de
habitagéo, no acesso ao ginasio Forlife, ao cabeleireiro e estética
Forlife, nas refeigdes e estadias nos restaurantes e hotéis da cadeia
Montebelo Hotels & Resorts e em outras empresas ligadas ao
lazer, na aquisigéo de produtos ceramicos e cristal das marcas
Vista Alegre e Bordallo Pinheiro, bem como mobilidrio de cozinha,
casa de banho e eletrodomésticos da mob, entre muitos outros.
Igualmente, aos colaboradores sdo proporcionados convivios com
alguma regularidade, nas mais diversas geografias, com espacila
foco nas épocas de verdo e natalicia.

O Grupo Visabeira continuou em 2024 a ser o principal mecenas
da Fundagdo Visabeira, uma Instituigdo Particular de Solidariedade
Social que tem como faces mais visiveis da sua atividade, as
Creches Infantinhos da Vilabeira e Infantinhos da Quinta do
Bosque, ambas localizadas em Viseu. Estas duas instituigdes

estdo vocacionadas para a infancia, com creches destinadas ndo
s6 aos filhos dos colaboradores, mas, acima de tudo, abertas a
sociedade, em particular as familias que carecem de mais apoio
por parte de IPSS's e que residem nas freguesias urbanas servidas
pelas creches.

Na vertente da solidariedade, e mantendo uma ligagdo ja com
alguns anos, o Grupo Visabeira apoiou a Gala da Frequesia de
Viseu, que visa angariar fundos para diversas instituigdes da regido,
bem como a Gala da Associagdo Humanitaria de Bombeiros
Voluntdrios de Viseu, que realiza um jantar com o propdsito de
angariagdo de receitas para fazer face as inimeras despesas
inerentes a atividade assistencial da corporagéo. O Grupo apoiou
também, entre outras agdes, a Exposigdo “Tradigé@o e Arte Sineira”,
do Museu da Misericdérdia de Viseu, e o projeto “Natal Diferente”,
iniciativa solidaria organizada pela Associagdo de Estudantes da
Faculdade de Medicina de Lisboa (AEFML) e pela Associagdo de
Estudantes da NOVA Medical School (AENMS).

Por outro lado, e dando continuidade a um protocolo que
rubricou ha alguns anos, com a Associagdo Hipica e Psicomotora
de Viseu, IPSS que tem como base o Centro Hipico Montebelo,
que continua desta forma a ser apoiada por empresas do Grupo
Visabeira, visando manter a promogéo, reabilitagdo e inclusdo de
pessoas portadoras de deficiéncia através do apoio equestre.

Para além desta vertente mais de cariz social, vdrias empresas do
Grupo Visabeira mantiveram em 2024 o patrocinio financeiro e

de outra natureza a instituigdes que promovem e fomentam a
atividade desportiva, em especial junto das camadas mais jovens
da populagdo da regido. Clubes como o Académico de Viseu,

o Clube Desportivo de Tondela, o Viseu 2001, o Ténis Clube

de Viseu e o Termas Oquei Clube de S. Pedro do Sul, puderam
contar, uma vez mais, com estreita colaboragdo. Mas, também
diversas equipas desportivas do Gindsio Forlife, em particular as da
modalidade de natagéo, continuaram a sua atividade competitiva
gragas ao apoio do Grupo Visabeira.

Continuando na drea do desenvolvimento desportivo, o
Montebelo Golfe manteve a estreita ligagdo histérica que tem
com o Clube de Golfe de Viseu, o qual mantém no campo a

sua sede social e onde realiza dezenas de torneios ao longo do
ano, quer na vertente competitiva, quer na de convivio entre os
associados, em especial os seniores, promovendo a manutengéo
de estilos de vida saudaveis. Diversas escolas da regido também
tiveram programas de acesso livre ao campo de golfe, para um
primeiro contacto com a modalidade ou para alguma pratica com
reqularidade deste desporto.
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O Palacio do Gelo Shopping, um dos maiores de Portugal e
considerado como um dos principais polos de atratividade de
uma vasta reqido, do litoral ao interior Centro, continuou em

2024 a dar particular atengdo ao plano social e solidario, cultural,
recreativo e desportivo. Nesse contexto, o centro comercial
manteve um plano de continuidade do que tem sido a sua Politica
de Responsabilidade Social, desde ha década em meia. Assumem,
neste contexto, particular destaque algumas iniciativas que
organiza e/ou apoia para o bem-estar das populagdes, mormente
na sensibilizagdo para a promogdo da saude e de estilos de vida
saudaveis. Destaque, por exemplo, para a realizagdo do Fim-de-
Semana da Saude, no qual diversas entidades realizaram rastreios;
para o Dia Internacional do Enfermeiro de Emergéncia; para

o espago dedicado a Liga Portuguesa Contra o Cancro, com
rastreios e angariagdo de fundos; ou ainda para a parceira realizada
com o INEM, Instituto Nacional de Emergéncia Médica, com a
campanha benévola de recolha de sanque, bem como ainda para
algumas campanhas solidarias para apoio a pessoas carenciadas.
O Paldcio do Gelo Shopping tendo em vista proporcionar
momentos de lazer e convivio entre os seus milhdes de clientes

e visitantes, que ao longo do ano o demandam, manteve um
calenddrio de iniciativas com concertos musicais, espetdculos de
magia, grande programagdo e animagdo de Natal, desfile de moda
no aniversario, celebragdo de dias especiais como o da Méae, do

Pai, dos Namorados, da Mulher e da Crianga, entre outros. Apoio
também para dois dos principais acontecimentos socioculturais e
centendrios da regido, as Cavalhadas de Vildemoinhos e a Feira de
S. Mateus, neste certame com agdes mais concretas voltadas para
o ambiente e a reciclagem, que assim continuaram a contar com o
patrocinio do Paldcio do Gelo Shopping.

Ainda no plano cultural, referéncia para a continuidade do

apoio que a Montebelo Hotels & Resorts concedeu ao Festival
Cistermusica de Alcobaga, ao realizar no Saldo Biblioteca do
Montebelo Mosteiro de Alcobaga Historic Hotel mais um concerto
integrado naquela iniciativa muito apreciada pelos habitantes da
regido e que atrai muitos turistas nacionais e estrangeiros.
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Grupo Vista Alegre Atlantis

A O Grupo Vista Alegre, que integra para além da Vista Alegre, a
Bordallo Pinheiro, a Cerutil, a Ria Stone, a Cerexport e a Atlantis

e que, desde 2009 pertence ao Grupo Visabeira, manteve uma
Politica de Responsabilidade Social ativa.

No ano em que assinalou dois séculos de vida, a Vista Alegre ndo
esqueceu o seu principal ativo, as centenas de colaboradores,
que foram convidados para participar no jantar oficial das
comemoragdes dos 200 anos da empresa. O jantar festivo,
realizado no cendrio da prépria fabrica de porcelana, decorreu
com diversas entidades oficiais, entre as quais se destaca

o Primeiro-ministro de Portugal. Ainda no ambito destas
comemoragdes, a cada um dos colaboradores da fabrica de
Ilhavo foi oferecido um polo e um pin alusivos & efeméride,

bem como uma pega alusiva a Festa de Nossa Senhora da Penha
de Franga, Padroeira da Vista Alegre, tendo sido igualmente
brindados ex-trabalhadores. No contexto das cerimdnias oficiais
foram também distinquidos, em cerimdnia alusiva, funcionarios
com 25 e 40 anos de servigo prestado a empresa. Ademais, aos
atuais colaboradores foi oferecido um cheque de 30 euros para
compras nas lojas da rede Vista Alegre, franqueada a entrada no
Museu Vista Alegre e comparticipado grande parte do valor das
refeigdes que os funcionarios efetuem no refeitério da empresa.
Nas agdes mantidas anualmente, a Vista Alegre brindou os filhos
dos colaboradores com idade iqual ou inferior a oito anos com
uma prenda de Natal.

Na sua insergdo na sociedade e a semelhanga do que é tradigéo,
a Vista Alegre ofereceu louga a diversas instituigdes da regiéo.
Foram realizadas doagdes a cerca de trinta entidades, desde
escolas e agrupamentos de escolas, a lares, passando por
comissdes de festas paroquiais, clubes desportivos e grupos de
escuteiros, entre outros.

No plano desportivo, a Vista Alegre continuou a sua ligagado
umbilical ao Sporting Clube da Vista Alegre, centendria agremiagao
desportiva ligada a empresa e que tem participagdo no futebol
sénior e jovem ao nivel do distrito de Aveiro, com forte aposta nas
camadas de formagéo, bem como na modalidade de karaté.

A Vista Alegre manteve o apoio com oferta de prémios em
porcelana e em cristal a inimeros eventos desportivos, desde

o golfe a vela, passando pelo atletismo, padel, futebol e por
outras modalidades. Em 2024 foi mantida a politica de doagao

de louga, tendo sido beneficiadas, por exemplo, as Associagdes
ASAS de Santo Tirso, a Associagdo de Lares Familiares, Novo Futuro,
a Associagdo Mama Help e a Associagdo do Bazar do Corpo
Diplomadtico, para as vendas soliddrias de Natal.

A Festa da Vista Alegre, realizagdo popular e cultural que constitui
um momento de grande convivio anual das populagdes de ilhavo,
da regido e mesmo de outras zonas do pais, voltou a ser realizada
com o patrocinio da empresa, tendo atraido, uma vez mais, largos
milhares de participantes. Consideradas como as festas da cidade,
o evento é realizado no terreiro da Vista Alegre com um conjunto
vasto de atividades oferecidas as populagdes e este ano integrou
as comemoragdes dos 200 anos da marca.

A Fabrica Bordallo Pinheiro, integrada no Grupo Vista Alegre,
assinalou em 2024 os seus 140 anos de vida, tendo reunido os
colaboradores numa festa de aniversario que contou ndo apenas
com os funciondrios, mas também com as respetivas familias, que
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Compromisso com a sustentabilidade

participaram nas atividades programadas para a celebragéo.

No ambito das preocupagdes com a saude, os colaboradores da
Bordallo Pinheiro beneficiaram de consultas gratuitas mensais

de Psicologia e bimensais de Fisioterapia; foram ainda efetuados
rastreios de despiste da Diabetes aos colaboradores interessados,
bem como realizadas agdes de sensibilizagdo relativas ao

rastreio do cancro. A Bordallo Pinheiro também abriu as suas
portas ao Instituto Portugués do Sangque, que realizou uma
colheita de dadivas de sangue com a participagdo de muitos dos
colaboradores da empresa.

Por parte da Ria Stone foi efetuada a oferta de louga ao Centro
Paroquial de flhavo, a favor da Igreja Matriz de S. Salvador de
flhavo, ao Patronato de Santo Antdnio e a Casa do Povo de
Esqueira. J& os colaboradores da fabrica, a titulo individual, foram
sensibilizados a contribuirem para uma campanha solidaria a favor
da Obra da Crianga com oferta de bens alimentares e outras
ofertas para a instituigéo.

A Vista Alegre e a Bordallo Pinheiro contribuiram, mais uma vez,
para a associagdo Coragdes Com Coroa, associagdo que promove
a igualdade de género como estratégia eficaz para combater a
pobreza e a excluséo social.

A Cerutil, empresa da Vista Alegre sedeada no Satdo, doou

louga a diversas instituigdes do concelho, assinalando os 32

anos de atividade com uma festa/convivio onde reuniu os seus
colaboradores e familiares e promoveu uma agdo de recolha

de sangue com a participagéo de cerca de quatro dezenas de
funciondrios, com as dadivas a reverterem para o Centro de
Sangue e Transfusdo de Coimbra.

A Pinewells, empresa de transformagéo de residuos florestais

e fabrico de pellets, continuou a apoiar o Projeto 100%, do
Agrupamento de Escolas de Arganil. Esta notavel iniciativa
destina-se a premiar cinco estudantes do 12.° ano, do municipio,
gue mostrem vontade e capacidade para prosseguir com os
estudos superiores e que ndo tenham meios financeiros para
continuar. Também os Bombeiros Voluntdrios de Arganil foram
apoiados com donativo financeiro.

A Ambitermo, empresa localizada em Cantanhede, manteve um
compromisso sélido com a responsabilidade social, contribuindo
ativamente para o desenvolvimento da comunidade. Em 2024,

a empresa reforgou este compromisso, acolhendo estagiarios
de cursos profissionais e universitarios nas dreas de soldadura,
engenharia e administragdo. No ambito do seu apoio social,

a Ambitermo entregou um donativo a Secgdo de Ar Livre e
Aventura, Trail Sarilho/24, com vista a promogé&o de atividades
desportivas, reforgando, desta forma, o seu envolvimento com
as iniciativas locais.

A Arquiled, com vista a ajudara a superar a caréncia de sangue

no Hospital do Espirito Santo, em Evora, e mantendo uma pratica
reqular que vem desde 2022, voltou a apoiar o Nlcleo de Dadores
de Sangue do Concelho de Mora, na sua habitual campanha de
colheita realizada no concelho onde estd localizada a sua unidade
industrial. O apoio foi materializado com a criagdo de materiais
promocionais e promovendo a divulgagdo da iniciativa junto dos
orgdos de comunicagéo social e das redes sociais, ajudando a
sensibilizagdo e divulgagdo da dadiva benévola de sangue.

Mogambique

2024 foi mais um ano em que a TVCABO Mogambique reiterou

0 seu compromisso com a participagdao e promogéao de agdes

de responsabilidade social. A campanha “Convocados a

Proteger o Ambiente” é exemplo de como o envolvimento

com a comunidade e as suas necessidades, contribui para que

as empresas e os diferentes agentes econémicos, encontrem
solugdes diferenciadoras que possam dar resposta, real e concreta,
na gestdo do desperdicio e na qualidade do ambiente. Esta
iniciativa da TVCABO visou promover a economia circular e reduzir
o desperdicio eletrénico, numa agdo de recolha de equipamentos,
incentivando os seus clientes a devolverem os equipamentos

que ja ndo utilizam. Desta forma, foi possivel dar uma nova vida

a estes recursos, reciclando-os, diminuindo o impacto ambiental

e promovendo a sustentabilidade. Esta iniciativa ndo s6 protege

0 meio ambiente, como também reconhece e recompensa a
responsabilidade dos clientes da operadora.

A educagdo é, igualmente, uma area de vital importancia para

a TVCABO. Ao longo dos anos de existéncia, a empresa tem
procurado contribuir para que mais mogambicanos tenham
acesso a recursos educativos e meios de capacitagao.

As parcerias estabelecidas com a Biblioteca do Instituto

Camdes, em Maputo e a Biblioteca da Universidade Catélica

de Mogambique, na cidade da Beira, demonstram-no bem.

Ao proporcionar acesso a internet ilimitada e materiais de apoio
ao estudo, a TVCABO esta a contribuir para criar espagos propicios
ao desenvolvimento intelectual, a pesquisa e a investigagao,
fundamentais para os estudantes e, sobretudo, para futuro do pais.
Outra das bandeiras da empresa, a promogdo da igualdade de
género, nomeadamente o reconhecimento e empoderamento
das mulheres, norteou a agdo promovida pela TVCABO, durante
o més de abril, em celebragédo da Mulher Mogambicana,
destacando histdrias inspiradoras de mulheres empreendedoras,
lideres nas suas carreiras, como forma de valorizar, destacar e
promover uma sociedade mais justa e inclusiva.

Mais uma iniciativa digna de registo e que documenta a vontade
da TVCABO em contribuir para que as criangas mogambicanas
prosperem, foi o apoio dirigido a organizagdo “Um Pequeno
Gesto". Esta ajuda destinada as criangas do pré-escolar, ndo

sé garante que estas tenham um inicio educativo sélido, mas
também promove a inclusdo social e o desenvolvimento integral,
oferecendo-lhes oportunidades que, de outra forma, estariam
fora do seu alcance.

A terminar 2024, a TVCABO teve ainda oportunidade de se

juntar a iniciativa solidaria “Um Natal Solidario, Um Natal para
Todos", destinada a criangas e idosos, reforgando e ampliando

0 seu compromisso com o desenvolvimento do individuo e da
sociedade mogambicana nas mais variadas areas.

A Visabeira Mogambique, também, apoiou a Missdo Cirurgica
Humanitaria 2024 Cooperagdo Cadeia da Esperanga de Portugal
e o Centro de Cirurgia Cardiotordcica do CHUC (Centro Hospitalar
e Universitario de Coimbra) no Instituto do Coragdo de Maputo,
Mogambique.
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Sdo Tomé e Principe

Outro dos paises africanos onde a Politica de Responsabilidade
Social do Grupo Visabeira tem tido expressdo é em Sdo

Tomé e Principe, através da CST, Companhia Santomense de
Telecomunicagdes. O ano de 2024 ndo foi excegdo, tendo-se
registado agdes em distintas dreas da vida do pais. Foi reafirmado
o0 compromisso da empresa com o desenvolvimento do desporto
nacional com o apoio, por exemplo, ao Campeonato Nacional
de ludo, realizado em parceria com a Associagdo ludo Global.
Na saude, a CST ofereceu e implementou um sistema de rede
local no Hospital Ayres de Menezes, com o objetivo de melhorar
a interoperabilidade dos servigos informaticos e impulsionar a
digitalizag&@o dentro da instituigdo. Esta iniciativa visou otimizar

a comunicagdo entre os diferentes departamentos do hospital,
facilitar o acesso a meios eletronicos e modernizar os processos
administrativos, garantindo maior eficiéncia e qualidade nos
servigos de saude.

A Missdo DIMIX € uma ONG dedicada a apoiar as criangas de
Sdo Tomé e Principe, e a CST acredita no poder da tecnologia
para transformar vidas. Por isso, foi estabelecida uma parceria
para impulsionar iniciativas sociais que fazem a diferenga no pais,
promovendo a inclusdo digital, incentivando o desenvolvimento
sustentavel e contribuindo para a construgdo de uma sociedade
mais conectada e com mais oportunidades para todos.

O mesmo processo foi realizado no ambito de uma parceria com
a Associagédo BAOBA. De realgar, ainda, o apoio que a Companhia

Santomense de Telecomunicagdes concedeu aos logos Escolares

de Sdo Tomé e Principe, evento que retornou apds varios anos
de auséncia, e que reuniu mais de 800 alunos de 27 escolas
publicas e privadas do arquipélago, que competiram em quatro
modalidades: atletismo, voleibol, futsal e xadrez.

Nas artes, a CST apoiou pela 6.2 edigdo consecutiva o festival de
cinema “Sdo Tomé Fest Film", que visa promover as capacidades
cinematograficas dos santomenses, promovendo narrativas

que reflitam a identidade e os desafios da sociedade. Regista-
se, ainda, o apoio ininterrupto a realizagdo da 10.° Bienal
Internacional de Arte e Cultura de S&o Tomé e Principe. Mais de
uma dezena de artistas plasticos e cineastas partilharam cultura,
histéria e formagédo, durante os 30 dias do maior evento de arte
e cultura do arquipélago santomense. No capitulo musical, a
dupla Calema continuou a contar com o apoio da empresa

de telecomunicagdes, que se associou a realizagdo de dois
videoclipes dos irmdos Antdnio e Fradique Mendes Ferreira.

A CST também colaborou com a organizagdao do Congresso
Internacional de lustiga, um evento promovido pela Associagdo
Sdo-Tomense de Mulheres luristas em parceria com a
Comunidade de luristas de Lingua Portuguesa. De registar ainda
a campanha "Sonhos de Natal CST". O grande vencedor desta
edigdo viu o seu desejo de melhorar a mobilidade, através do
prémio que lhe permitiu adquirir uma cadeira de rodas elétrica.
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Angola

O Grupo Visabeira, através da sua participada TVCABO Angola,
desenvolveu um alargado conjunto de iniciativas que integrou,
tal como tem sido seu apandgio, na Politica de Responsabilidade
Social. Ao longo do ano, a operadora dedicou especial atengdo
as criangas e jovens mais desfavorecidos do pais. O apoio
permanente ao Lar de Nazaré, em Luanda, € disso exemplo, com
a oferta de bens de consumo e higiene destinados as dezenas
de utentes. Tal como se vem verificando desde 2017, a TVCABO
Angola tem colaborado, ativamente, com o FADCOM, Fundo

de Apoio ao Desenvolvimento das Comunicagdes, no ambito
da inclusdo digital, ao disponibilizar gratuitamente internet wi-fi
na rede de Mediatecas e em algumas instituigdes de ensino. Na
vertente da promogdo da saude e com o objetivo de sensibilizar
para os problemas do cancro da préstata, a TVCABO promoveu
uma palestra junto dos seus colaboradores subordinada ao tema
“Cuida de Ti"”, na qual participou um médico urologista. A par da
sensibilizagdo para a detegdo precoce do cancro da prostata, uma

patologia que constitui elevada causa de morte nos homens acima

dos 50 anos, a TVCABO também tem dado muita importancia ao
tema do cancro da mama, realizando agdes de sensibilizagdo para
a doenga, envolvendo as suas colaboradoras e a sociedade civil
em geral.

Em conclusdo

O Grupo Visabeira reafirmou, em 2024, seu compromisso com a
responsabilidade social, promovendo iniciativas que beneficiam
colaboradores, comunidades e o meio ambiente, demonstrando
que o Grupo e as suas empresas continuam a investir em inovagao,
na ética e no desenvolvimento sustentavel.
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Perspetivas
futuras

O crescimento sustentado é um dos principais designios do Grupo Visabeira para o futuro, a par com o reforgo da

competitividade nas suas empresas, transversalmente a todas as suas holdings. A evidéncia de que esta estratégia

representa uma aposta segura estd patente no desempenho notédvel que o Grupo Visabeira tem alcangado nos

ultimos anos, nomeadamente em 2024, e que pretende consolidar nos anos vindouros.

E ainda que a incerteza do futuro a nivel mundial, com o eclodir de guerras, mudangas politicas em paises chave

na economia mundial, possibilidade de aparecimento de novas pandemias, e dificuldades logisticas em todos os

dominios, possa gerar instabilidade econémica, o Grupo Visabeira vai continuar a apostar na consolidagdo dos seus

negécios pelo reforgo das suas competéncias (técnicas, humanas e materiais) e pelo reforgo de parcerias, que lhe

permitam contornar os obstdculos que o cendrio macroeconémico mundial podera provocar nos préximos anos.

A internacionalizagdo do Grupo Visabeira, e o reforgo da sua presenga nos mercados mundiais, bem como o foco

na exceléncia e o rigor na sua atividade, para que harmoniosamente confluam em produtos e servigos que sejam

reconhecidos pela sua qualidade, criatividade e inovagédo, vdo continuar a fazer parte sua estratégia e visdo para

o futuro. Atitude transversal a todas as suas atividades, mas como um enfoque especial no setor da Industria, o

Grupo Visabeira tem vindo a assumir uma postura de maior sustentabilidade nas suas operagdes, a qual se pretende

maximizar em todas as holdings.

No seguimento das recentes medidas comerciais impostas pelo EUA, através da aplicagdo de tarifas adicionais sobre

importagdes de diversos paises, € nossa convicgdo que os impactos nas atividades do Grupo ndo serdo materiais,

dado poucas operagdes envolverem exportagées ou importagoes provenientes dos Estados Unidos.

A competitividade, ambigdo e a lideranga continuardo, portanto, a ser o mote para o futuro.

Visabeira Global

A Visabeira Global esta comprometida em reforgar ainda mais o
seu posicionamento de lideranga e em continuar a desenvolver
0s seus hegdcios, com o objetivo de potenciar as suas diversas
competéncias e o dinamismo empreendedor que a caracteriza.
A empresa opera de forma integrada em cendrios cada vez mais
globais, expandindo os seus mercados de maneira sustentdvel

e sempre com o propdsito de ser o parceiro de confianga dos
clientes na construgdo e manutengdo das infraestruturas de redes
criticas nas dareas das telecomunicagdes e da energia.

Nos préximos anos, manter-se-a uma forte aposta na
internacionalizag&o, acompanhando o significativo investimento
que os paises da Zona Euro e os Estados Unidos da América estdo
a realizar para promover a transformagéo digital e a transigdo
energética. Neste dominio, a Visabeira Global destaca-se nos
vdrios segmentos como um dos principais players ao nivel
nacional e internacional, possuindo capacidades distintivas nos
servigos de engenharia de redes de telecomunicagdes e de
energia, resultado da sua vasta experiéncia e know-how e da
confianga que ja granjeou nos diversos mercados onde opera.
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A empresa acredita nas oportunidades que o futuro reserva e esta
confiante na capacidade de as detetar e aproveitar, pelo que estd”
muito confiantes de que, com o posicionamento estratégico que
a define, continuara a reforgar a lideranga nos diferentes mercados
geograficos onde opera.

A Visabeira Global continuard a investir estrategicamente em
aquisigdes de empresas, com o intuito de complementar e
alavancar o seu crescimento orgéanico, procurando expandir

e consolidar a sua presenga geografica em mercados e em
segmentos de negdcio com forte potencial de crescimento.

A estratégia de expansdo passa igualmente pela Europa, de resto
j@ confirmada no inicio de 2025, nomeadamente com a aquisi¢é&o,
em fevereiro, de uma participagdo maioritaria, de 60% dos capitais
préprios da Terusus, empresa sediada em Zaventem, Bélgica, que
oferece um portfélio de servigos que abrange todas as fases do
ciclo de vida das infraestruturas de redes moveis.

2. 2024 em Retrospetiva

Perspetivas futuras

Visabeira Industria

O ano de 2025 serd, na maior parte das fabricas que compdem
a holding da Visabeira Industria, o ano de conclusdo dos
projetos do PRR, Plano de Recuperagéo e Resiliéncia,
nomeadamente das Agendas Verdes, em 31/12/2025, e dos
projetos de Descarbonizagdo da Industria, na sua maioria até
30/06/2025. O que significa que, uma vez concluidos estes
projetos, a Visabeira Industria vai estar mais préoxima de operar
com fabricas energeticamente sustentaveis e que contribuam
para a mitigagdo das alteragdes climaticas, criando melhores
condigdes de operar e auxiliando Portugal a alcangar os
indicadores com que estd comprometido ao nivel europeu. Estes
projetos enquadram-se nos designios de responsabilidade social
que cada fabrica assumiu, contribuindo assim para o objetivo
nacional para uma economia mais neutra e colocando o Grupo
na primeira linha destas justas preocupagdes.

De entre os investimentos preconizados em cada candidatura,
releva-se a vertente de instalagdao de Centrais Fotovoltaicas via
Unidades de Produgéo para Autoconsumo (UPAC). Uma vez que a
instalagdo da maioria das UPAC serd concluida no 1° trimestre de
2025, este serd ja um ano de conversdo das fabricas da Visabeira
para energias renovaveis, antevendo-se que estes equipamentos
aportem, desde logo, uma descarbonizagdo dos processos
produtivos. A aquisigdo de UPAC & transversal a todas as industrias
desta holding, nomeadamente mob, Pinewells, Ambitermo e
empresas do Grupo Vista Alegre, nomeadamente, Vista Alegre,
Ria Stone, Cerutil e Bordalo Pinheiro. Saliente-se que nas fabricas
de Ilhavo e Alcobaga, da Vista Alegre e na fabrica da Ria Stone

a instalagdo das UPAC sera até 2MW, dadas as necessidades de
consumo dessas unidades fabris em particular.

Em paralelo e no @mbito dos projetos mencionados, no Grupo
Vista Alegre, esta-se também a proceder a aquisigdo de
equipamentos produtivos mais sustentaveis, seja por via da
conversdo de fornos a gas para fornos hibridos (Gas/Hidrogénio
ou Gds/Biometano), incluindo a aquisi¢do de refratarios assentes
em materiais mais ecoldgicos, e pela introdugdo de sistemas de
aproveitamento de ar quente, para colmatar potenciais fontes
de energia resultantes do processo produtivo que até entdo
eram desperdigadas, seja ainda pela introdugdo de sistemas

de sensorizagé@o, monitorizagdo e digitalizagdo dos processos
produtivos, com vista a um controlo mais preditivo, ou também
pela aquisigdo de equipamentos mais sustentaveis para diversas
segdes de produgdo, nomeadamente a conformagéo.

De destacar que no ambito dos projetos do PRR foram realizadas
diversas parcerias de valor, com entidades muito diversificadas,
desde a ENESI, a Associagdes Setoriais, mas também fornecedores
e empresas do setor, as quais permitirdo as industrias da Visabeira
melhorar expressivamente os seus niveis de competitividade.
Realce-se ainda o compromisso das industrias da Visabeira, na
Descarbonizagdo com vista a obtengdo de processos produtivos
mais limpos, indo ao encontro dos designios europeus para um
maior controlo sobre as alteragdes climaticas e contribuido para
um mundo melhor para todos.

Visabeira Turismo e Imobilidria

No setor que integra o Turismo e a Imobilidria e as empresas

de servigos, o Grupo Visabeira apresenta-se com uma oferta
turistica de classe, com 14 unidades de alojamento sob a cadeia
Montebelo Hotels & Resorts, das quais 9 situadas em Portugal e

5 em Mogambique, na sua maioria com restaurante integrado.
Inclui também 14 unidades de restauragao, das quais 7 inseridas
em hotéis ja mencionados, a par de uma oferta imobilidria que
disponibiliza diversas unidades para venda, sendo que nesta
holding integra-se também a gestéo centralizada, via servigos
partilhados, de todo o Grupo.

Relativamente ao setor do Turismo, o ano de 2024 foi um ano
muito positivo para o turismo a nivel nacional, sendo que se estima
que 2025 seja novamente um ano de crescimento deste setor,
estimando-se um aumento de pelo menos 9% ao nivel nacional.
Estas perspetivas sdo apontadas pelo Turismo de Portugal que tem
realizado uma forte aposta na promogao das diversas regides do
pais, como mote para uma maior distribuigdo do turismo nacional
e valorizagdo dos recursos enddégenos nacionais perante os
mercados mundiais. Neste sentido a diversidade de geografias e
nacionalidades que tem visitado Portugal tem sido cada vez maior,
0 que permite continuar a incrementar os niveis de crescimento
neste setor.

Com a evolugdo e alteragdo das tendéncias da procura ao nivel
turistico, as unidades do Grupo Visabeira vdo continuar a pautar-
-se por servigos distintivos numa oferta diversificada, localizada
entre o Centro do pais, a regido Oeste e drea da grande Lisboa.
Pretende-se manter uma oferta flexivel para que esta seja
adequada aos seus vdrios segmentos de clientes, e permita criar
novas tendéncias para um turismo mais auténtico e memoravel.
Como ja & apanagio do Grupo, todas as suas unidades se integram
perfeitamente nas regides onde se localizam contribuindo para
a promogdo dos seus produtos enddgenos e tirando partido das
sinergias que as virtualidades de cada destino podem acrescentar,
seja ao nivel das refeigdes que promove nos seus restaurantes,
com o uso de produtos regionais, seja pelos materiais que utiliza
na sua atividade, seja ainda pelas tematicas e pretextos de visita
que atraiam clientes e cativem dormidas.

O crescimento no setor do Turismo no Grupo Visabeira sera
também um rumo a manter, prevendo-se a abertura de uma
nova unidade de restauragdo em Lisboa, no ano de 2025,
localizada em Alcantara-mar, em plena cidade de Lisboa, cujo
concurso publico ganhou em 2024. De igual modo, sempre que
surjam novas oportunidades de negdcio que possam contribuir
para uma melhor carteira de servigos do Grupo Visabeira neste
setor, as mesmas serdo analisadas e avaliadas, caso representem
valor acrescentado ao leque de unidades atualmente

integradas na oferta. Ressalve-se que também neste segmento

a sustentabilidade é um procedimento patente em todas as
operagdes do turismo, estando inclusive diversas unidades
integradas nos sistemas ESG, Environmental, Social,

and Governance.
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2.2024 em Retrospetiva Anexo ao relatério do Conselho de Administragdo Executivo

Nos termos do artigo 447° do Cdédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que os membros dos érgéos de administragdo e
de fiscalizagdo, com excegdo de Fernando Campos Nunes (Presidente do Conselho Geral e de Supervisdo), ndo detém agdes da
Sociedade. A identificagdo de acionistas € a sequinte:

Acionista/membro dos érgdos sociais

Numero de agdes Numero de agdes
Acionista/membro em 31 de dezembro em 31 de dezembro Movimentos
dos érgdos sociais de 2024 de 2023 % em 2024

Fernando Campos Nunes* 22 974 443 22 974 443 98,57% 0

TOTAL 22 974 443 22 974 443 98,57% 0o

*Percentagem detida por via da NCFGEST, SA

Viseu, 22 de maio de 2025

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo
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RELATORIO & CONTAS 2024 3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas Demonstragdes financeiras consolidadas

Demonstragcoes
financeiras consolidadas

Demonstragdao consolidada dos resultados Demonstragcdo consolidada do rendimento integral
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023 Exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023
Notas 2024 2023 Notas 2024 2023
Operagdes continuadas
Vendas 230.446.460 235.159.050 Resultado liquido consolidado do periodo (a) 44.542.526 36.990.960
Prestagdes de servigos 1.862.780.385 1.455.180.754 Outro rendimento integral:
Volume de negécios 10 2.093.226.845 1.690.339.804 Quantias que irdo ser posteriormente reclassificadas nos resultados
Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas 26 -306.994.058 -261.584.336 Ajustamentos conversdo cambial
Subcontratos 13 -749.525.939 -5696.646.611 Conversdo de operagdes em moeda estrangeira 15.290.668 -29.306.348
Margem bruta 1.036.706.848 833.108.857 Converséo de operagdes em moeda estrangeira - relativas & hiperinflagdo em Angola em exercicios anteriores 2.2 210956 -10.330.061
Efeito fiscal 20 -73.835 3.615.521
Trabalhos para a propria empresa 1n 1.852.385 1704.653 Contabilidade de cobertura de instrumentos financeiros 39 0 25,518
Qutros proveitos 12 29.859.297 31.441.209 Efeito fiscal 39 0 -5.359
Fornecimentos e servigos externos 13 -272.805.723 -234.013.871 Outros -511.895 51.225
Gastos com o pessoal 14 -532.670.742 -384.458.700
Outros custos 12 -18.913.420 -14.139.564 Quantias que nio irdo ser posteriormente reclassificadas nos resultados
Resultado operacional (s/ dep. e amortiz., provisées e var. do justo valor de propriedades de investimento) 244.028.646 233.642.594 Ganhos/(perdas) atuariais em beneficios de reforma 41 -5616.320 -375.890
Efeito fiscal 41 111.009 84.575
Variagdo do justo valor de propriedades de investimento 24 4.779.350 -5.326.427 Variagdo da reserva do justo valor de outros investimentos financeiros 71 68.966 -115.204
Depreciagdes e amortizagdes 15 -115.222.314 -98.893.933 Efeito fiscal 71 -14.828 24193
ProvisGes e perdas por imparidade 16 -6.213.639 -6.054.685 Conversdo de operagdes em moeda estrangeira - reavaliagdo de ativos 21 -928.881 72.917.623
Resultado operacional 127.372.042 123.367.549 Efeito fiscal 20 372.277 25.515.103
Imparidade de ativos fixos tangiveis reavaliados 21 -1.172.287 -68.867
luros suportados, liquidos 17 -61.912.317 -57.714.828 Efeito fiscal 20 375.132 22.038
Ganhos/(perdas) em agdes cotadas 18 447588 301.392 Outros 20 1.327.672 0
Outros ganhos financeiros 19 22.678.696 7.118.746 Outro rendimento integral do periodo (b): 14.538.634 -83.781.179
Outros gastos financeiros 19 -16.171.482 -15.471.624
Ganhos/(perdas) em associadas e empreendimentos conjuntos 6 -167.937 -264.755 Rendimento integral total do periodo (a) + (b) 59.081.160 -46.790.219
Resultado financeiro -55.125.452 -66.031.068
Resultado antes de imposto 72.246.589 57.336.481 Rendimento integral total atribuivel a:
Interesses que ndo controlam 19.386.959 -17.470.732
Imposto sobre o rendimento do exercicio 20 -27.704.063 -20.345.521 Acionistas 39.694.201 -29.319.487
Resultado liquido 44.542.526 36.990.960

As notas fazem parte integrante desta demonstragdo consolidada de rendimento integral

Resultado liquido atribuivel a:

Acionistas 29.282.050 24.076.022
Interesses que ndo controlam 34 15.260.476 12.914.938
Resultados por agdo operagdes continuadas:

Béasico 32 1,26 1,03
Diluido 32 1,26 1,03

As notas fazem parte integrante desta demonstragdo consolidada dos resultados
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Demonstragdo da posi¢do financeira consolidada

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023

Notas 2024 2023
ATIVO
Ativos ndo correntes
Ativos tangiveis 21 755.300.472 727.533.176
Ativos sob direito de uso 22 115.809.094 93.014.548
Goodwill 23 350.345.959 297.740.726
Propriedades de investimento 24 308.145.153 299.299.646
Ativos intangiveis 25 151.720.697 119.169.425
Investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos 6 17.223914 12.140.080
Qutros investimentos financeiros 7 8.787.342 4906.305
Ativos por impostos diferidos 20 45.360.215 45.271.307
QOutras contas a receber 29 2.728.819 2.364.664
Total de ativos ndo correntes 1.755.421.666 1.601.429.877
Ativos correntes
Inventdrios 26 190.421.381 181.800.447
Clientes 27 365.925.731 241.184.225
Qutras contas a receber 29 62.601.671 47.864.812
QOutros ativos 29 23.085.663 18.489.601
Ativos associados a contratos com clientes 10 232.051.732 185.144.762
QOutros investimentos financeiros 7 1.149.643 697.577
Caixa e equivalentes de caixa 30 179.382.397 173.759.694
Total de ativos correntes 1.054.618.218 848.941.117
Total do ativo 2.810.039.884 2.450.370.994
Capital préprio
Capital 31 116.540.215 116.540.215
Prémios de emissdo de agdes 31 47.292.404 47.292.404
Qutros instrumentos de capital préprio 31 23.600.000 23.600.000
QOutras reservas 33 -2.664.685 -17.117.481
Resultados retidos 33 279.011.804 254.807.620
Capital préprio atribuivel aos acionistas 463.779.737 425.122.757
Interesses que ndo controlam 34 207.5619.453 190.130.787
Total do capital préprio 671.299.190 615.253.544
PASSIVO
Passivo ndo corrente
Empréstimos remunerados a médio e longo prazo 35 816.665.570 553.004.707
Qutras contas a pagar 37 110.511.552 112.695.090
Passivos por impostos diferidos 20 151.049.489 149.064.666
ProvisGes para outros riscos e encargos 41 8.062.364 8.668.334
Passivos de locagéo 38 72.801.753 49.459.330
Total do passivo néo corrente 1.159.090.728 872.892.127
Passivo corrente
Empréstimos remunerados a curto prazo 35 139.936.437 281.938.993
Fornecedores 36 319.036.103 261.955.263
Imposto sobre o rendimento 28 6.040.690 4.342.568
Passivos associados a contratos com clientes 10 145.668.443 89.002.915
Outras contas a pagar 37 183.213.026 165.092.058
Qutros passivos 37 152.396.131 121.282.327
Passivos de locagéo 38 33.359.135 38.611.200
Total do passivo corrente 979.649.965 962.225.323
Total do passivo 2.138.740.694 1.835.117.450
Total do capital préprio e do passivo 2.810.039.884 2.450.370.994

As notas fazem parte integrante desta demonstragéo da posigdo financeira consolidada
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Demonstragdes financeiras consolidadas

Demonstracdo consolidada das alteragdes no capital préprio

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023

Outros Reserva de Resultados
Instrumentos justo valor Reservade retidos Interesses
de Capital Prémios de de ativos  conversdo e outras que ndo Total
Capital Préprio emissdo financeiros cambial reservas controlam  do capital
(Nota 31) (Nota 31) (Nota 31) (Nota 33) (Nota 33) (Nota 33) Subtotal (Nota 34) préprio
A1de janeiro de 2023 116.540.215 0 47.292.404  -2.543.978 -105.216.371 401.516.536 457.588.805 231.058.640 688.647.444
Rendimento integral do periodo 0 0 0 -115.204 -55.027.544 25.823.261  -29.319.487  -17.470.732 -46.790.219
Operagdes com detentores
de capital
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 0 -27000.000 -27.000.000  -2.190.705 -29.190.705
AquisigGes, alienagoes 0 23.600.000 0 0 0 253440 23853.440 -21.266.416  2.587.024
e aumentos de capital
A 31 de dezembro de 2023 116.540.215  23.600.000 47.292.404 -2.659.183 -160.243.916 400.593.237 425.122.757 190.130.787 615.253.544
A1de janeiro de 2024 116.540.215  23.600.000 47.292.404 -2.659.183 -160.243.916 400.593.237 425.122.757 190.130.787 615.253.544
Rendimento integral 0 0 0 68966 11119878 28505357  39.694201  19.386959  59.081160
do periodo
Operagdes com detentores
de capital
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 0 0 0 -8.964.292 -8.964.292
Aquisices, alienagoes 0 0 0 0 0  -1037221  -1037221 6965999 5928778
e aumentos de capital
A 31 de dezembro de 2024 116.540.215  23.600.000 47.292.404  -2.590.217 -149.124.038 428.061.373 463.779.737 207.519.453 671.299.190

As notas fazem parte integrante desta demonstragdo consolidada das alteragdes no capital préprio
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Demonstragcdo consolidada dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023

2024 2023
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 2.471.908.694 19499256911
Pagamentos a fornecedores -1.709.302.867 -1.348.298.942
Pagamentos ao pessoal -514.945.707 -380.349.354
Fluxo gerado pelas operagdes 247.660.120 221.277.615
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento -26.356.428 -21.189.869
Outros recebimentos/pagamentos relativos a atividade -1.714.956 -1.102.938
Fluxo gerado antes das rubricas extraordindrias 219.588.736 198.984.808
FLUXO DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (1) 219.588.736 198.984.808
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Subsidios ao investimento 8.315.903 11.999.558
Juros e proveitos similares 464.103 0
Empréstimos concedidos a acionistas (Nota 29.1) 5.028.559 150.000
Alienagdes de participagdes 11.527.644 o]
25.336.208 12.149.558
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros -27.5660 0
Aquisigdes de subsidiarias, liquido de caixa adquirido -123.468.540 -95.629.618
Ativos fixos tangiveis e intangiveis -86.350.510 -88.730.873
Dividendos de interesses que ndo controlam -8.957.840 -2.190.705
Empréstimos concedidos a acionistas (Nota 29.1) -19.895.373 -18.810.000
-238.699.824 -205.361.196
FLUXO DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (2) -213.363.615 -193.211.638
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos (Nota 35) 828.200.155 724.497.262
Aumentos de capital por interesses que ndo controlam 376.036 0
828.576.191 724.497.262
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (Nota 35) -702.479.891 -624.412.218
Amortizagdes de contratos de locacgéo (Nota 38) -53.083.714 -41.616.173
luros e custos similares -76.491.523 -73.445.100
Outras operagdes de financiamento 0 -7.276.372
-832.055.128 -746.749.863
FLUXO DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (3) -3.478.937 -22.252.600
Variagdo de caixa e equivalentes de caixa (1) + (2) + (3) 2.746.184 -16.479.430
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 172.560.181 194.570.057
Efeitos das diferengas de cambio 538.416 -5.5630.446
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo 175.844.781 172.560.181
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Anexo a Demonstragdo Consolidada dos Fluxos de Caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023

1. AQUISIQAO ou ALIENAQAO DE EMPRESAS 2024 2023
a) Pagamentos relativos a aquisigées do exercicio
al) Prego pago
SARGENT ELECTRIC 49.408.975 0
VERITA 35.200.707 0
MULTI SOURCE POWER TECHNOLOGIES 3.854.957 0
HIDRAX 1.500.000 0
AMBITERMO 1.261.928 0
TAVAN 0 55.5600.000
HCI 0 24.500.000
TV CABO MOCAMBIQUE 0 8.397.343
O+M 0 6.148.667
ARQUILED 0 2.297970
TELEVISA 0 1.808.616
AEROPROTECHNIK 0 1.320.000
a2) Caixa adquirido
SARGENT ELECTRIC -3.700.348 0
VERITA -231.337 0
MULTI SOURCE POWER TECHNOLOGIES -583.445 0
HCI 0 -28.891.813
O+M 0 -1.221.397
JAYME DA COSTA 0 -804.251
ARQUILED 0 -72.713
b) Pagamentos relativos a aquisigdes de exercicios anteriores
CUNHA SOARES & FILHOS 12.212.112 14.768.804
ELEKTROWURNER 5.768.365 3.620.184
HCI 5.002.665 0
OBELISK 2.801.553 280.580
OMVNATIE 2.029.581 1.747.986
JAYME DA COSTA 1.629.865 0
FACIM 1.383.346 2.663.785
FRANZ JOSEF BRAUN 1.294.300 0
ESCOT MARROC 536.000 180.000
MIQUINN 259.317 449.855
MJQ SOLAR 0 478.004
EIP SERVICOS/TENSA/I.F.EDWARDS 0 1.557.999
INPOWER 0 900.000
c) Pagamentos relativos a aquisi¢des futuras
MARTIFER SGPS 3.840.000 0
123.468.540 95.629.618
d) Pagamentos relativos a investimentos financeiros
IBERIS 27.560 0
27.560 0
e) Alienagdes/Recebimento no exercicio corrente
MARTIFER VISABEIRA -1.046.110 0
VISTA ALEGRE SGPS 11.735.504 0
VISTA ALEGRE ESPANA 838.250 0
11.527.644 o
2. DISCRIMINA(;I:\O DOS COMPONENTES DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 2024 2023
Para as empresas do perimetro de consolidagédo
a) Caixa
Numerdrio 181.820 2.073.049
Depésitos bancarios 174.929.833 170.342.039
Titulos negociaveis 733.128 145.093
Caixa e equivalentes de caixa na demonstragdo de fluxo de caixa 175.844.781 172.560.181
Descobertos bancdrios 3.637.616 1.199.513
Caixa e equivalentes de caixa constantes do balango (Nota 30) 179.382.397 173.759.694
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Notas as demonstracoes
financeiras consolidadas

Em 31 de dezembro de 2024

1. Nota introdutoéria

O Grupo Visabeira, SA, com sede em Viseu, Portugal, iniciou

a sua atividade em 1980, no setor das telecomunicagdes e

da eletricidade. Com sede em Viseu e fruto de uma aposta
concertada nos recursos humanos, num sistema integrado de
informagdo e logistica, numa rede prépria de transportes e num
parque de instalagdes estrategicamente localizadas, o Grupo
rapidamente estendeu a sua atuagdo a todo o territério nacional
e transformou-se no maior empregador da regido centro do pais.
O seu contributo para a modernizagdo e desenvolvimento das
telecomunicagdes, através da oferta de solugdes integradas

e globais, granjeou-lhe a lideranga de mercado no setor da
engenharia de redes de telecomunicagdes, posigdo que
mantém ha quatro décadas.

Apostando na diversificagdo das suas atividades, Telecomu-
nicagdes, Energia, Tecnologias, Construgdo, Industria, Turismo,
Imobilidria e Servigos, bem como na presenga em diversos
mercados, adotou uma estratégia de estruturagéo das suas
operagdes em sub-holdings setoriais, de forma a potenciar
cada um dos seus negdcios e a dinamizar a capacidade de
realizagdo do Grupo.

O motor da sua estratégia de desenvolvimento assenta num
modelo de gestdo baseado em sistemas de informagdo globais,
interligando todas as unidades de negdcios e integrando todas
as valéncias do Grupo.

Tendo por base a confianga 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 criagdo de empresas locais.
Apostando, numa primeira fase, nos paises de expressdo
portuguesa e, mais tarde, com grande foco nos paises europeus
e americanos, o Grupo exportou o seu modelo a partir da
década de 80 e, fruto dessa estratéqgia, detém hoje empresas
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com atividades consolidadas em Franga, Reino Unido, Estados
Unidos da América, Alemanha, Bélgica, Espanha, Dinamarca,
Italia, Angola, Mogambique e Sdo Tomé e Principe, entre outros,
e presenga em muitos outros paises.

Através da internacionalizagdo dos seus mercados, o Grupo
promoveu a colocagdo dos seus produtos em mais de uma
centena de paises, nos cinco continentes, entre os quais
assumem particular relevo os mercados da Unido Europeia,
paises escandinavos, América do Norte, Africa, Austrdlia e lapdo.
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 atualizagdo tecnoldgica e inovagéo.
O Grupo Visabeira continuara a potenciar as suas competéncias
distintivas e o dinamismo empreendedor que o caracterizam,
operando de forma integrada em cendrios cada vez mais
globais, expandindo os seus mercados de forma sustentada

e perspetivando sempre a lideranga nos seus negoécios
estratéqicos.

O Grupo Visabeira consolida as suas contas na entidade NCFGest,

SA, acionista maioritdria e detida a 100% por Fernando Campos Nunes.

Em 31 de dezembro de 2024, o volume de neqgdcios atingiu

o valor de 2.093 milhdes de euros. O capital préprio regista o
montante de 671 milhdes de euros, dos quais 208 milhdes de
euros correspondem a interesses ndo controlados pelo Grupo.
O Grupo Visabeira teve ao seu servigo, durante 2024, um ndmero
médio de 16.346 colaboradores (2023: 14.306). No final do ano, o
numero de colaboradores era de 16.574.

As demonstragdes financeiras foram aprovadas para emissédo
em reunido de Conselho de Administragé@o Executivo, realizada
em 22 de maio de 2025, estando pendentes de aprovagéo

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

O Conselho de Administragé@o Executivo entende que as
demonstragdes financeiras vdo ser aprovadas sem quaisquer
modificagoes.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

2. Politicas contabilisticas materiais

As politicas contabilisticas materiais utilizadas na determinagao
dos resultados do exercicio e na apresentagdo da posigdo
financeira sdo as sequintes:

2.1 Bases de preparagdo

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 transpds para a legislagdo portuguesa as disposigdes

do Regulamento (CE) n° 1606/2002 do Parlamento Europeu

e do Conselho de 19 de julho de 2002, estas demonstragdes
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 2024. As demonstragdes
financeiras consolidadas foram preparadas a partir dos livros e
registos contabilisticos das empresas incluidas na consolidagado
(Nota 5), mantidos de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites nas respetivas jurisdigdes e ajustados, no
processo de consolidagéo 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 avaliagéo
da capacidade da Empresa e das suas subsididrias operarem em
continuidade, tendo por base toda a informagéo 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 demonstragdes financeiras,
disponivel sobre o futuro. Em resultado da avaliagdo efetuada,

o Conselho de Administragdao 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
operagdes na preparagdo das demonstragdes financeiras.

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas
com base no custo histdrico, exceto para as propriedades de
investimentos, para os passivos financeiros mensurados ao justo
valor (opgdes de venda/retribuigdo contingente contratualizadas
com acionistas minoritdrios das subsididrias — “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 concentragdes de atividades
empresariais.

Na preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas de
acordo com o IFRS, o Conselho de Administragdo Executivo do
Grupo Visabeira utiliza estimativas e pressupostos que afetam a
aplicagdo de politicas e os valores dos ativos e passivos, ganhos
e perdas, e que sdo baseados na experiéncia histérica e noutros
fatores considerados razodaveis de acordo com as circunstancias e
formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e
passivos cuja valorizagdo ndo é evidente através de outras fontes.

Os resultados reais podem diferir das estimativas.

As estimativas e julgamentos utilizados na elaboragao das
demonstragdes financeiras estdo apresentados na Nota 3.
Os valores apresentados, salvo indicagdo em contrario, sdao
expressos em euros (EUR).

2.2 Bases de consolidagdo

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem, com
referéncia a 31 de dezembro de 2024, os ativos, os passivos
e os resultados das empresas do Grupo, entendido como o
conjunto do Grupo Visabeira e das suas subsididrias, as quais sdo
apresentadas na Nota 5.
Uma entidade é classificada como subsididria quando &
controlada pelo Grupo. O controlo é atingido apenas se o Grupo
tiver, cumulativamente:
a) poder sobre a investida;
b) exposigdo ou direitos a resultados varidveis 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 presungéo
e nos casos em que o Grupo ndo detém a maioria dos direitos
de voto da investida, todos os factos e circunstancias relevantes
sdo tidos em conta nas avaliagdes 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 potenciais.
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 varidveis em consequéncia dessa
capacidade, mesmo que ndo detenha a maioria dos direitos
de voto. Em contrapartida, o Grupo pode ndo 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 alteragdo de factos e circunsténcias que levem a
alteragdao num dos trés elementos caracterizadores de controlo
mencionados acima.
As subsididrias/entidades controladas sdo incluidas na
consolidagdo pelo método da consolidagdo integral, desde a
data em que o controlo é adquirido e até a data em que o mesmo
efetivamente termina.
Nas situagdes em que o Grupo detém, em substancia, o controlo
de entidades criadas com um fim especifico, ainda que ndo
possua participagdes de capital diretamente nessas entidades, as
mesmas sdo consolidadas pelo método de consolidagdo integral.
Os saldos e transagdes e fluxos de caixa entre entidades do
Grupo, bem como os ganhos ndo realizados em transagdes entre
empresas do Grupo sdo eliminados.
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Perdas ndo realizadas sdo também eliminadas exceto se

a transagdo revelar evidéncia de imparidade de um bem
transferido.

As politicas contabilisticas das subsididrias sdo alteradas sempre
gue necessdrio de forma a garantir consisténcia com as politicas
adotadas pelo Grupo.

Uma alteragdo no interesse detido numa subsididria que né&o
envolva perda de controlo é contabilizada como sendo uma
transagdo entre acionistas. Um aumento no interesse detido numa
entidade j& controlada € também contabilizada como sendo
uma transagdo entre acionistas, ndo dando origem a qualquer
reconhecimento de goodwiill ou de ganhos/perdas; no caso

de uma diminuigdo no interesse participativo que nao implique
uma perda de controlo, uma eventual diferenga entre a quantia
recebida dos Interesses que ndo controlam e o respetivo saldo &
também reqistada diretamente no capital préprio.

Se o Grupo perde o controlo sobre a subsididria, os ativos
correspondentes (incluindo goodwill), passivos, interesses que
ndo controla e outros componentes de capital préprio sdo
desreconhecidos e eventuais ganhos e perdas sdo reconhecidos
na demonstragdo dos resultados. O interesse participativo retido &
reconhecido ao justo valor no momento da perda de controlo.
Os ativos liquidos das subsididrias consolidadas pelo método
integral atribuiveis as agdes ou partes detidas por terceiros sdo
inscritos na demonstragdo da posigéo financeira consolidada na
rubrica de Interesses que ndo controlam.

O resultado liquido do exercicio das subsididrias atribuiveis aos
interesses que ndo controlam sdo identificados e ajustados por
dedugéo ao resultado atribuivel aos acionistas do grupo e inscritos
na demonstragdo dos resultados consolidados na rubrica de
Interesses que ndo controlam, mesmo no caso de resultados
negativos. O mesmo acontece na demonstragé@o do rendimento
integral.

A aquisigdo de investimentos financeiros em entidades ou
atividades empresdrias sob controlo comum é registada:

i) através do “método de comunhdo de interesses”, sendo o
diferencial entre o custo da concentragédo e os ativos liquidos
adquiridos (aos respetivos valores liquidos contabilisticos)
registado por contrapartida de capital préprio; ou

i) através do método de aquisigdo (previsto na IFRS 3), sempre
que a concentragdo de atividades empresariais de entidades
sob controlo comum tiver substancia comercial, seja realizada
com o propdsito de combinar entidades com atividades
complementares e a transagdo tenha sido conduzida ao justo
valor.
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ALTERAGAO DO PERIMETRO DE CONSOLIDAGAO:

Durante o ano de 2024, as alteragdes mais significativas

do perimetro (ver nota 8) dizem respeito a constituigdo da
Constructel Visabeira US, empresa que detém as participagdes
das empresas dos Estados Unidos da Ameérica e as aquisigdes da
Verita e da Sargent Electric, nos Estados Unidos da América e da
Multi Source Power Technologies (MSP) no Reino Unido.

Em Portugal, foram constituidas duas sociedades: a Ediproject

e a Infrabeira e foi adquirida a Hidrax, Equipamentos e
Tratamentos de agua.

CLASSIFICAGAO DE ANGOLA COMO PAIS COM ECONOMIA
HIPERINFLACIONARIA EM 2017 E 2018:

No ano de 2017 e 2018, a economia angolana foi classificada como
hiperinflaciondria de acordo com a IAS 29 — Relato Financeiro

em Economias Hiperinflacionarias. Em 2019, com a inflagéo a
baixar, Angola deixou de ser classificada como hiperinflacionaria.
No entanto, os impactos gerados nos exercicios de 2017 e 2018
manter-se-do até que os ativos sejam alienados e consumidos/
amortizados e até que os passivos sejam liquidados ou extintos.
De acordo com este normativo, as demonstragdes financeiras
preparadas na moeda de uma economia hiperinflaciondria devem
ser expressas em termos da unidade de mensuragdo corrente a
data da preparagdo das demonstragdes financeiras.

Em consequéncia, tal como se encontra definido nas IAS 29 —
Relato Financeiro em Economias Hiperinflacionarias, os principais
pontos a ter em consideragdo sdo os seguintes:

- Os ativos e passivos monetarios ndo sofrem alteragdes dado
que ja se encontram atualizados a unidade corrente a data das
demonstragdes financeiras;

- Os ativos e passivos ndo monetdrios (que ndo estejam ja
expressos a unidade corrente a data das demonstragdes
financeiras) sdo reexpressos pela aplicagdo de um indice;

- O efeito da inflagdo na posigdo monetaria liquida das empresas
participadas encontra-se refletido na demonstragdo de
resultados nos resultados financeiros como uma perda/ganho
na posigdao monetaria liquida.

Adicionalmente, a conversdo de demonstragdes financeiras de
empresas subsididrias e associadas situadas em Angola e expressas
em moeda estrangeira (para as quais o Kwanza € a moeda
funcional) é efetuada considerando a taxa de cambio vigente a
data do balango. O coeficiente de conversdo utilizado na corregdo
monetdria (IAS 29), em 2017 e 2018, foi o indice de pregos ao
consumidor (IPC), publicado pelo Banco Nacional de Angola.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

Os principais impactos acumulados nas demonstragdes financeiras
consolidadas sdo assim discriminados:

Na posi¢do da demonstragéo financeira:

Milh&es de euros 2024 2023
Ativo fixo tangivel e intangivel 13,2 15,1
Imposto diferido passivo -4,5 -5,2

8,7 9.9
Capital atribuivel aos acionistas 55 6,1
Interesses que ndo controlam 3,2 39

8,7 9.9

2.3 Concentracgdes de atividades
empresariais e Goodwill

O método de aquisigdo é o método utilizado para reconhecer a
entrada das subsididrias do Grupo aquando da respetiva aquisigéo.
No método de aquisi¢gdo a diferenga entre:

i) a retribuigdo transferida juntamente com os interesses que ndo
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 aquisigdo como
goodwill,
se positiva ou como outros proveitos, se for negativa.

A retribuigdo transferida € 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 préprio emitidos pelo Grupo. Para
efeitos da determinagéo do goodwill/ganhos da concentragéo
de atividades empresariais, a retribuigdo transferida € expurgada
de qualquer parte da retribuigdo que respeite a outra transagao
(ex.: remuneragdo para prestagdo de servigos futuros ou

para liquidagdo de relagdes pré-existentes) cuja margem é
reconhecida separadamente em resultados.

Sempre que uma concentragdo de atividades empresariais

ndo estd concluida na data de relato, serdo ajustadas
retrospetivamente, durante o periodo limite de doze meses a
contar da data de aquisigdo, as quantias provisérias reconhecidas
a data de aquisi¢do e/ou reconhecidos ativos e passivos adicionais
se novas informagdes forem obtidas sobre factos e circunstancias
que existiam a data da aquisigéo e que se tivessem sido
conhecidos teriam resultado no reconhecimento desses ativos e
passivos nessa data.

Qualquer retribuigdo contingente a ser transferida pela
adquirente sera reconhecida pelo justo valor na data da aquisigéo.
Os pagamentos contingentes sdo reconhecidos no passivo.

A retribuigdo contingente classificada como capital préprio nao

€ remensurada e a sua liquidagdo subsequente é contabilizada
no capital proéprio. A retribuigdo contingente classificada como
um ativo ou passivo que € um instrumento financeiro no @mbito
da IFRS 9 - Instrumentos Financeiros € 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 aquisigédo, sendo que nesse
caso & ajustada a quantia de goodwill). Outras retribui¢des
contingentes que ndo estdo dentro do ambito da IFRS 9 sdo
mensuradas pelo justo valor em cada data de relato, com as
alteragdes no justo valor reconhecidas na demonstragdo dos
resultados.

Os custos relacionados com a aquisigdo ndo fazem parte da
retribuigéo transferida pelo que nao afetam a determinagado do
goodwill/ goodwill negativo, sendo reconhecidos como gastos
no exercicio em que ocorrem.

Na data de aquisigdo, sdo reavaliadas a classificagdo e designagéo
de todos os ativos adquiridos e passivos transferidos, de acordo
com as IFRS, com excegdo das locagdes e contratos de sequro
que sdo classificados e designados, tendo por base os termos
contratuais e condigdes a data do inicio do contrato.

A data de aquisigdo € 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 retribuigdo e legalmente sdo adquiridos os ativos

e assumidos os passivos) — nesse caso devem ser considerados
todos os factos e circunstancias pertinentes ao identificar a data
de aquisi¢gdo, o que requer julgamento por parte do Conselho
de Administragdo Executivo. Por conveniéncia, a consolidagéo 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 determinagdo do justo valor dos ativos adquiridos
e passivos assumidos tem em conta o justo valor dos passivos
contingentes que resultem duma obrigagdo presente originada
por um evento passado (se o justo valor puder ser medido de
modo fidvel), independentemente de ser expectavel uma
provavel saida de fluxos.

Para cada aquisigd@o, 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 opgé&o por um ou outro método influencia a
determinagdo da quantia de goodwill a reconhecer. Quando a
concentragdo de atividades empresariais € efetuada em fases,

o justo valor na data de aquisigdao anterior dos interesses detidos
€ 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 determinagéo do goodwvill.
Considera-se que o goodwiill tem vida util indefinida pelo que ndo
€ amortizavel. Independentemente de haver ou ndo indicagdes
de imparidade, o Grupo testa anualmente a existéncia de
imparidade do goodwvill.
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Quando a quantia escriturada do goodwill é superior ao seu valor
recuperavel, é registada uma perda por imparidade na demons-
tragdo 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 sdo esperados em virtude do uso continuado do ativo ou
grupo de ativos e da sua alienagdo no final da sua vida util.

Estes cdlculos exigem o uso de pressupostos que sdo efetuados
com base em estimativas de circunstancias futuras cuja
ocorréncia poderd vir a ser diferente da estimada. As perdas por
imparidade do goodwiill ndo podem ser revertidas.

OPGCAO DE VENDA PARA AQUISIGAO DE INTERESSES
QUE NAO CONTROLAM

Quando é concedida uma opgdo 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 opgéo de venda, o Grupo ndo 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, o Grupo contabiliza a concentragdo de atividades empresariais
como se tivesse sido adquirido o interesse participativo sujeito a
opgédo de venda concedida. Assim, a retribuig&o transferida inclui
o valor presente da quantia a pagar aos interesses participativos
minoritarios aquando do exercicio da opgdo de venda. Se a opgdo
expirar sem ser exercida, serd contabilizada como uma alienagdo de
parte do negdcio sem perda do controlo.
Quando é concedida uma opgdo de venda do interesse
participativo ndo detido pelo Grupo numa entidade controlada,
e o Grupo ndo considera ter um interesse de propriedade efetivo
nessas participagdes sujeitos a opgéo de venda, o Grupo opta
por reconhecer a totalidade dos Interesses que ndo controlam
e reconhece também pela opgédo de venda como um passivo
financeiro, mensurado de acordo com a IFRS 9 (ver Nota 2.6.2),
sendo este passivo reconhecido pela dedugdo ao capital
préprio do Grupo e ndo dos Interesses que ndo controlam. As
alteragdes de valor subsequentes do passivo sdo reconhecidas na
demonstragdo dos resultados.
Os fatores a serem considerados pelo Conselho Administragdao
Executivo para determinar se existem ou ndo um interesse de
propriedade efetivo nessas participagdes sujeitos a opgdo de
venda, incluem:

i) O prego de exercicio ser fixo ou determinavel e/ou

aproximar-se do justo valor;
ii) Direitos de voto e outros direitos decisérios; e
iii) Direito a dividendos.
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2.4 Participagoes financeiras em associadas
e entidades controladas conjuntamente (Joint
Ventures)

Empresas associadas sdo as empresas sobre as quais o Grupo
Visabeira exerce uma influéncia significativa, entendido como o
poder de participar na determinagdo 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 participagdo é superior a 20%.

A classificagdo das participagdes financeiras em entidades
controladas conjuntamente € determinada com base na existéncia
de acordos contratuais que demonstrem e requlem o controlo
conjunto, o qual & assim entendido quando as decisdes sobre

as atividades relevantes do empreendimento requerem acordo
unanime entre as partes.

A avaliagdo da existéncia de influéncia significativa ou controlo
conjunto tem em consideragdo o mesmo tipo de factos e
circunstancias aplicaveis na avaliagdo de controlo sobre subsididrias.
Estas participagdes financeiras sédo consolidadas pelo método
da equivaléncia patrimonial, isto &, sdo inicialmente reqistadas
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 comega até a data em que
efetivamente termina.

Os dividendos recebidos destas entidades sdo registados como
uma diminuigdo do valor dos investimentos financeiros.

A participagdo do Grupo relativa aos ganhos e perdas das suas
associadas/entidades controladas conjuntamente é reconhecida
na demonstragéo dos resultados, e a sua parcela de movimentos
de Reservas pds-aquisigdo sdo reconhecidos em Reservas.

Os movimentos acumulados pds-aquisigdo sdo ajustados de
acordo com os movimentos acumulados no investimento
financeiro. Quando a participagédo do Grupo nas perdas de

uma associada/entidade controlada conjuntamente iguala ou
ultrapassa o seu investimento, incluindo qualquer transagdo de
recebimentos ndo sequra, o Grupo deixa de reconhecer mais
perdas, exceto se tiver incorrido em obrigagdes ou tiver efetuado
pagamentos em nome da associada/entidade controlada
conjuntamente.

A aquisigé@o de investimentos financeiros em empresas associadas
é reqgistada pelo método da compra. Assim, qualquer excesso

do custo de aquisigdo de um investimento financeiro sobre

a participagdo do Grupo no justo valor dos ativos, passivos

e passivos contingentes identificados a data da aquisigédo

da empresa associada/entidade controlada conjuntamente

é reconhecido como goodwill, o qual & incluido no valor

da participagdo financeira e a sua recuperagao é avaliada
anualmente como parte integrante do investimento financeiro.
Se o custo de aquisigéo for inferior ao justo valor do valor liquido
dos bens da associada/entidade controlada conjuntamente
adquirida, a diferenga é reqistada diretamente na demonstragdao
dos resultados.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas
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Ganhos ndo realizados em transagdes entre o Grupo e as suas
associadas/entidade controlada conjuntamente sdo eliminados
na extensdo da participagdo do Grupo nas associadas/entidades
controladas conjuntamente. Perdas ndo realizadas sdo também
eliminadas, exceto se a transagdo revelar evidéncia de imparidade
de um bem transferido. As politicas contabilisticas de associadas/
entidades controladas conjuntamente séo alteradas sempre que
necessdrio, de forma a garantir consisténcia com as politicas
adotadas pelo Grupo.

Apos a aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial, o
Grupo avalia a existéncia de indicadores de imparidade; caso
existam, o Grupo calcula o valor recuperdvel 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 demonstragéo de
resultados; esta perda por imparidade é reversivel.

Apds a perda de influéncia significativa ou controlo conjunto,

o Grupo reconhece inicialmente o investimento retido ao

justo valor, e a diferenga entre o valor contabilistico e o justo
valor retido somado da receita da venda, € reconhecida na
demonstragéo dos resultados.

2.5 Reconhecimento do rédito

O Grupo estd organizado através de sub-holdings que agrupam as
subsididrias nas diversas dreas de negdcio em que esta presente.
As principais dreas de negdcio/fontes de rédito do Grupo nos
exercicios de 2024 e 2023 podem ser detalhadas como se seque:

a) Telecomunicagdes e energia na Europa;

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

c) Engenharia e construgéo;

d) Operador de telecomunicagdes;

e) Industria;

f) Hotelaria e restauragéo;

g) Gestdo e exploragdo de centro comercial;

h) Venda de imoveis;

i) Servigos e gestdo imobilidria.

2.5.1 NATUREZA, OBRIGAGOES DE DESEMPENHO
E MOMENTO DE RECONHECIMENTO DO REDITO

a. Telecomunicagdes e energia na Europa

Nesta drea de negdcio, o Grupo celebra com os operadores de
telecomunicagdes e energia diversos contratos de prestagdo de
servigo, diferenciando-se os contratos relativos a rede exterior
(servigos de construgdo e manutengdo 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 obrigagéo de
desempenho que o Grupo tem de executar. Deste modo, cada
ordem de encomenda é tratada como sendo uma obrigagdo de
desempenho unica.

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

E disponibilizado &s equipas operacionais um sistema de recolha de
produgdo, onde sdo registadas reqularmente 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, € submetido a
validag&o dos clientes um auto de medigdo, com o resumo das
folhas de produgdo. Apds a aprovagdo do referido auto pelo cliente,
€ emitida a respetiva fatura. A periodicidade de apresentagdo das
medigdes depende do tipo de cliente e dimensado dos trabalhos.

Rede de clientes

As ordens de encomenda efetuadas pelo cliente, ao abrigo

do contrato geral estabelecido, identificam a obrigagdo 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 obrigagdo 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 sé&o registadas ao longo

do dia as tarefas concluidas. O cliente aprova numa base didria

a produgdo efetuada. 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.
Dependendo do cliente, a faturagéo 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 drea de negdcio de Energia, o Grupo

celebra com entidades publicas e privadas diversos contratos
de prestagdo de servigos de construgdo 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
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ser tratadas como uma obrigagdo de desempenho unica. Deste
modo, geralmente, cada contrato de construgdo € tratado como
sendo uma obrigagdo de desempenho unica.

Por outro lado, dado que os clientes tém a capacidade (controlo)
de orientar a utilizagao do ativo a medida que o mesmo vai sendo
construido, e a capacidade de obter substancialmente todos os
beneficios econémicos remanescentes do mesmo, a obrigagdo
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 sdo reconhecidos quando
incorridos. Quando as receitas do contrato ndo podem ser medidas
com fiabilidade, os proveitos sdo reconhecidos na justa medida em
que os custos sdo recuperados. Quando as receitas do contrato
podem ser medidas com fiabilidade, e é provavel que o contrato
ird ser lucrativo, as receitas sdo reconhecidas ao longo do periodo
da construgdo. Se o contrato ndo for lucrativo, a perda prevista &
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 estéo
associados as atividades futuras do contrato, sdo excluidos do
cdlculo 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 faturagdo efetuada. As faturas por pagar
sdo apresentadas na rubrica de clientes.

c. Engenharia e construgdo

Nesta drea de negdcio, o Grupo celebra com entidades publicas
e privadas diversos contratos de prestagdo de servigos de
construgdo que incluem vdrias 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 obrigagdo de desempenho unica. Deste
modo, geralmente, cada contrato de construgdo é tratado como
sendo uma obrigagdo de desempenho uUnica.

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 econdmicos remanescentes do mesmo, a obrigagéo
de desempenho do Grupo nestes casos € satisfeita ao longo do
tempo, sendo o rédito reconhecido de acordo com o método
descrito abaixo.

Os custos dos contratos de construgdo sdo reconhecidos quando
incorridos. Quando as receitas do contrato ndo podem ser medidas
com fiabilidade, os proveitos séo reconhecidos na justa medida em
que os custos sdo recuperados.
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Quando as receitas do contrato podem ser medidas com
fiabilidade, e é provdvel que o contrato ird ser lucrativo, as receitas
sdo reconhecidas ao longo do periodo da construgdo.

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 célculo do grau de acabamento, sendo classificados como
inventadrios, 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 faturagdo efetuada. As faturas por pagar
sdo apresentadas na rubrica de clientes.

d. Operador de telecomunicagdes

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

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

b) subscri¢gdo de pacotes de canais premium;

c) aluguer de equipamento terminal.

Assim, no inicio de cada contrato, o Grupo avalia os bens

ou servigos prometidos e identifica, como obrigagdo de
desempenho, cada promessa de transferéncia para o cliente de
qualquer bem ou servigo (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 vdlida no cliente de que a entidade transferird um
bem ou servigo para o cliente, com base em politicas publicadas,
declaragdes especificas ou praticas comerciais habituais da
entidade.

O Grupo definiu internamente que uma obrigagdo 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 percegdo clara deste bem ou servigo por parte do
cliente entre os restantes disponiveis em cada contrato.

As principais obrigagdes de desempenho resumem-se a
Prestagdo de Servigos de Internet Fixa, Telefone Fixo, Televiséo,
Consultoria, Servigos de Cloud/IT, distribuigdo de direitos
audiovisuais entre outros.

A disponibilizagdo de set-top-boxes, routers, modems e outros
equipamentos terminais em casa dos clientes e respetivos servigos
de instalagdo e ativagdo foram considerados pelo Grupo como

ndo correspondendo a uma obrigagdo de desempenho, dado
serem agdes necessarias para o0 cumprimento das obrigagdes de
desempenho prometidas.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

O reconhecimento do rédito ocorre no momento do cumprimento
de cada obrigagdo de desempenho, sendo distinto entre:

Servigos pré-pagos

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

Servigos corporate

O rédito de subscrigdes de servigos de telecomunicagdes
(subscrigéo de internet, televisdo e voz fixa, isoladamente ou em
conjunto) é reconhecido linearmente ao longo do periodo da
subscrigdo. A faturagdo € emitida apds a prestagdo do servigo, em
fungdo das condigdes previstas contratualmente com o cliente.

e. Industria
Nesta drea, o Grupo desenvolve as sequintes atividades:

i) Ceramica e cristalaria e Biocombustiveis

Na determinagdo do valor do rédito, o Grupo avalia para cada
transagdo as obrigagdes de desempenho que assume perante

os clientes, o prego da transagdo a afetar a cada obrigagdo

de desempenho identificada na transagdo 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 sdo registados
na demonstragdo consolidada dos resultados quando é transferido
o controlo sobre o produto ou servigo para o cliente, ou seja, no
momento a partir do qual o cliente passa a ter capacidade de gerir
a utilizagdo do produto ou servigo e obter todos os beneficios
econdmicos remanescentes que lhe estdo associados.

O Grupo considera que, atendendo a natureza do produto

ou servigo que estd associado as obrigagdes de desempenho
assumidas, a transferéncia do controlo ocorre maioritariamente
em data especifica, mas poderdo existir transagdes em que a
transferéncia do controlo ocorre de forma continua ao longo do
periodo contratual definido.

Para cada contrato, o Grupo avalia se existem outros compromissos
no contrato que sejam obrigagdes de desempenho distintas e
para as quais uma parte do prego de transagdo deva ser alocada
(ex.: garantias e créditos de fidelizagdo). Na determinagdo do
prego da transagdo, o Grupo tem em conta eventuais retribuigdes
varidveis, a existéncia, ou ndo, de uma componente significativa
de financiamento, de retribuigdes a receber ndo monetarias e
eventualidade de existirem retribuigdes a pagar ao cliente.

ii) Energia térmica

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

f. Hotelaria e restauragéo

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

d. Gestdo e exploragdo de centro comercial

Rendas fixas

O Grupo atua como locatario em contratos de locagéo.

Os rendimentos auferidos através de rendas sdo contabilizados, em
linha reta, durante o periodo do arrendamento e sdo apresenta-
dos como “prestagdes de servigos”, devido a sua natureza opera-
cional. As rendas contingentes sdo reconhecidas apenas quanto

o direito & estabelecido. Custos iniciais diretamente relacionados
com a negociagdo e angariagdo dos leasings sdo registados como
gastos durante o periodo de vida dalocagdo na mesma cadéncia
das rendas auferidas. A duragdo da locagdo € a soma do periodo
durante o qual a locagdo nédo pode ser cancelada com um periodo
adicional que esteja previsto o locatario ter a opgdo de manter a
locagédo e, no inicio do contrato, o Grupo tem uma certeza razoavel
que o locatdrio a va exercer. Quantias a receber dos locadores por
cessdo contratual ou por compensagdes em desvalorizagdes patri-
moniais sdo registadas na demonstragdo dos resultados quando o
direito a receber estiver estabelecido.

Ganhos relativos a despesas comuns redebitadas aos locatarios sdo
registados no periodo no qual a compensagdo diz respeito. Fees de
gesté&o 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.

Rendas varidveis

Se a retribuigdo prevista num contrato incluir uma componente
variavel, o Grupo estima a quantia que considera vir a ter o direito
de receber. A componente varidvel é estimada numa base mensal
em fungdo do volume de negdcio dos locatarios, e é restringida
em caso de incerteza até que seja altamente provavel que ndo
ocorra uma reversdo significativa do rédito reconhecido quando

a incerteza associada a componente de retribuigdo 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 iméveis

A venda da propriedade completada &, geralmente, considerada
como uma Unica obrigagdo de performance e o Grupo determinou
que serd satisfeita no momento em que o controlo é transferido.
No caso de trocas incondicionais de contratos, o momento ocorre,
geralmente, quando o titulo legal é transferido para o cliente. No
caso de vendas condicionadas, o momento verifica-se quando
todas as condigdes se encontrarem satisfeitas.
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N&o & expectavel que a determinagdo da transferéncia de controlo,
tanto para vendas condicionadas, como ndo condicionadas, seja
modificada com a adogé&o da IFRS 15.

Para contratos relacionados com a venda de propriedades em
desenvolvimento, o Grupo é responsavel pela gestdo global do
projeto e identificou varios bens e servigos a serem prestados,
incluindo trabalhos de projeto, compra de materiais, preparagdao
do local de obra e langamento de fundagdes, cofragens e reboco,
instalagdes mecanicas e elétricas, instalagdo de utensilios (ex.:
janelas, portas, armarios, etc.) e trabalhos de acabamento. Nestes
contratos o Grupo determinou que os bens e servigos ndo sdo
distintos, sendo contabilizados como uma unica obrigagdo de
performance.

Dependendo dos termos de cada contrato, o Grupo determina se
o 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 serd 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 € medida usando
um método de imputagdo por referéncia aos custos incorridos
para a satisfagéo da obrigagdo de performance (ex.: recursos
consumidos, horas despendidas, custos incorridos, tempo
incorrido ou horas maquina) proporcionalmente ao total estimado
de inputs para completar a obra.

O Grupo exclui o efeito dos custos incorridos que ndo contribuem
para a obrigagédo de performance em transferir o controlo de bens
ou servigos para o cliente (como sejam montantes ndo previstos
de materiais defeituosos ou outros recursos) e gjusta o método de
imputagéo face a custos incorridos que ndo séo proporcionais ao
progresso do Grupo na satisfagéo da obrigagdo de performance
(ex.: materiais ndo instalados).

Alguns contratos para a venda de propriedades incluem
consideragdes varidveis na forma de penalidades por atrasos

e, em casos limitados, prémios de conclusdo antecipada.
Usualmente, o Grupo aguarda que a incerteza se dissipe antes de
reconhecer estes proveitos. De acordo com a IFRS 15, estimativas
de consideragao varidvel séo incluidas no prego da transagéo
(apds se considerarem os requisitos da limitag&o). Considerando o
largo espetro de possiveis resultados, o Grupo aplica usualmente
o método do valor esperado para estimar essa consideragéo
varidvel e aplicard os requisitos da IFRS 156 em estimativas
obrigatdrias de consideragéo variavel para determinar o montante
de consideragado varidvel que pode ser incluido no prego de
transagdo. O Grupo utiliza o expediente pratico previsto na IFRS 156
para a componente significativa de financiamento.

Como tal, o Grupo ndo ird 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 o momento em que o cliente paga pelo bem ou
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servigo 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
o0 momento em que o cliente paga pelo ativo e o momento
em que o Grupo transfere o ativo para o cliente serd iqual 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 nédo é vista como uma
componente significativa de financiamento dado que é por
razdes que ndo 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 obrigagdes referentes ao contrato, em situagdes 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 apds a conclusdo
da propriedade, que cobrem determinados requisitos sobre
condigdes de performance operacional (ex.: isolamentos,
eficiéncia energética, etc.).

O Grupo determinou que estas condigdes representam garantias
designadas de “fiabilidade” e que sdo legalmente requeridas
como garantias de qualidade, continuando a ser contabilizadas de
acordo com a IAS 37, consistentemente com a prdtica corrente.

i. Servigos e gestdo imobilidria

Despesas de servigo, honordrios de gestdo e outras despesas
recuperdveis de arrendatarios

Consistentemente com a pratica corrente, o Grupo determinou
que estes servigos sdo componentes distintas da locagdo
(transferidos separadamente do direito de uso do ativo) e estdo no
ambito da IFRS15. O Grupo ird alocar a consideragéo do contrato a
componente de locagdo e a componente de servigo numa base
relativa, consistentemente com a contabilizagdo atual.

Para a componente de receitas, o Grupo concluiu que estes
servigos representam uma série de servigos didrios que sdo
individualmente satisfeitos ao longo do tempo e serd aplicada
uma base de medigdo de progresso baseada no tempo incorrido.
Os montantes cobrados aos inquilinos por estes servigos incluem
honordrios cobrados com base na percentagem de proveitos de
renda e reembolso de despesas incorridas. O Grupo determinou
que esta consideragdo variavel s6 esta relacionada com a
componente que ndo € de locagdo e que aloca-la a cada periodo
do servigo (ex.: cada dia) cumpre a excegdo de alocagdo de
consideragdo varidvel. O Grupo disponibiliza a competéncia

de terceiros para o fornecimento de servigos aos inquilinos. De
acordo com a IFRS 15, o Grupo concluiu que é o principal porque
€ primariamente responsavel pelo cumprimento da obrigagédo de
performance do servigo especifico e o Grupo esta sujeito ao risco

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

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 ndo sofreu nenhum
impacto deste diagndstico.

2.5.2. OBRIGAGOES DE GARANTIA

O Grupo geralmente oferece garantias de bom funcionamento
dos seus produtos - reparagdo de defeitos existentes no momento
da venda - tal como exigido por Lei.

Estas garantias de qualidade sdo 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 servigos
contém duas obrigagdes de desempenho porque as promessas
de transferir o equipamento e de assegurar a garantia de servigo
sdo distintas.

Através do uso do método de prego de venda auténoma, uma
parte do prego de transagéo € 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.

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 prdatico 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 amortizagéo
seria superior a um ano, o Grupo ird 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 sdo 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
retribuigdo em troca de bens ou servigos transferidos para o
cliente.

Se o Grupo entrega os bens ou presta os servigos a um cliente
antes do cliente pagar a retribuigéo, ou antes da retribuigdo ser
devida, o ativo contratual corresponde ao valor da retribuigdo
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
retribuigdo seja devida) do Grupo em receber a retribuigéo -
Ver Nota 27.

iii) Passivos de contratos com clientes

Um passivo de contratos com clientes € a obrigagdo de
transferir bens ou servigos para os quais o Grupo recebeu
(ou tem direito a receber) uma retribuigdo de um cliente. Se
o cliente paga a retribuigé@o antes que o Grupo transfira os
bens ou servigos, um passivo contratual é registado quando
0 pagamento é efetuado ou quando é devido (dependendo
do que acontega primeiro). Os passivos contratuais sdo
reconhecidos como rédito quando o Grupo executa as suas
obrigagdes de desempenho contratuais.

2.6 Ativos e passivos financeiros

Um instrumento financeiro € 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
demonstragdo consolidada da posigdo financeira do Grupo
quando este se torna parte das disposi¢des contratuais do
instrumento.

Os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente mensurados pelo
seu justo valor. Os custos de transagdo diretamente atribuiveis a
aquisi¢do ou a emissdo dos ativos e passivos financeiros (que ndo
sejam ativos ou passivos financeiros mensurados pelo justo valor
através da demonstragdo dos resultados) sdo adicionados ou
deduzidos ao justo valor do ativo ou passivo financeiro, conforme
0 caso, no reconhecimento inicial.

Os custos de transagdo diretamente atribuiveis a aquisigao de
ativos ou passivos financeiros reconhecidos pelo justo valor
através da demonstragdo dos resultados sdo reconhecidos
imediatamente na demonstragdo consolidada dos resultados.
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2.6.1 ATIVOS FINANCEIROS

i) Reconhecimento inicial e mensuragdo

Todas as compras e vendas de ativos financeiros sdo reconhecidas
a data da assinatura dos respetivos contratos de compra e venda,
independentemente da data da sua liquidagdo 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 classificagé&o inicial dos ativos financeiros depende das
carateristicas contratuais dos fluxos de caixa e do modelo de
negdcio que o Grupo adota para os gerir. Com excegdo das
contas a receber de clientes que ndo contém uma componente
financeira significativa e para as quais o Grupo adota o expediente
pratico, o Grupo mensura no momento inicial um ativo financeiro
ao seu justo valor adicionado, no caso de um ativo ndo classificado
como de justo valor através dos resultados, dos custos de
transagdo. 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 prego da transagdo
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”, &
realizada para cada instrumento financeiro.

O modelo de negdcio estabelecido para a gestdo dos ativos
financeiros diz respeito ao modo como o Grupo gere os ativos
financeiros com vista a obter os fluxos de caixa.

O modelo de negdécio 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 requlagdo ou
convengdes no mercado em questdo (reqular way trades) sdo
reconhecidos na data da negociagado, isto &, na data em que o
Grupo se compromete a comprar ou vender o ativo.

ii) Mensuragdo subsequente
Para a sua mensuragdo subsequente, os ativos financeiros sdo
classificados em quatro cateqgorias:

- 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.
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Ativos financeiros ao custo amortizado (instrumentos de divida)
Esta cateqgoria é a mais relevante para o Grupo. O Grupo mensura
os ativos financeiros ao custo amortizado se ambas as sequintes
condigdes se encontrarem satisfeitas:

- O ativo financeiro é detido no @mbito de um modelo de
negdcio cujo objetivo consiste em deter o ativo financeiro para
obter os fluxos de caixa previstos contratualmente e

- Os termos contratuais do ativo financeiro ddo origem, em
datas definidas, a fluxos de caixa que correspondem apenas a
reembolsos de capital e pagamentos de juros sobre o capital
em divida.

Os ativos financeiros ao custo amortizado sdo mensurados
subsequentemente através do método do juro efetivo e sdo
sujeitos a imparidade. Os ganhos e perdas sdo registados nos
resultados quando o 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, os
empréstimos a acionistas e partes relacionadas e os empréstimos.
A receita associada aos juros é registada na demonstragao

dos resultados na linha de luros suportados, liquidos, através

do método da taxa de juro efetivo, a qual se aplica a quantia
escriturada bruta do ativo financeiro.

Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento
integral (instrumentos de divida)

O Grupo mensura os instrumentos de divida ao justo valor atraves
do outro rendimento integral se ambas as seguintes condigdes se
encontrarem satisfeitas:

- O ativo financeiro é detido no @mbito de um modelo de
negdcio 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 ddo 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
diferengas de cambio e as perdas e reversdes de imparidade sdo
reqgistadas nos resultados e calculadas do mesmo modo dos ativos
financeiros mensurados ao custo amortizado. As alteragdes de
justo valor remanescentes sdo reqgistadas no outro rendimento
integral. No momento do desreconhecimento, as alteragdes

no justo valor acumuladas no outro rendimento integral sdo
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 2024.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento
integral (instrumentos de capital)

Aquando do reconhecimento inicial, o Grupo pode optar por
classificar de forma irrevogdvel os instrumentos de capital detidos
como instrumentos de capitais designados ao justo valor através do
outro rendimento integral quando eles satisfazem a definigdo de
capital prevista na IAS 32 - Instrumentos financeiros: Apresentagdo
e ndo sdo detidos para negociagdo. A classificagéo é determinada
instrumento a instrumento.

Ganhos e perdas nestes ativos financeiros nunca séo recicladas para
os resultados. Os dividendos sdo 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 recuperagdo de parte do custo do ativo
financeiro e, nesse caso, os dividendos sdo registados no outro
rendimento integral. Os instrumentos de capital detidos como
instrumentos de capitais designados ao justo valor através do outro
rendimento integral ndo sdo sujeitos a avaliagao 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 agdes detidas na Pharol.

Ativos financeiros ao justo valor através da demonstragdo

dos resultados

Os ativos financeiros ao justo valor através dos resultados incluem
ativos financeiros detidos para negociagado, 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
negociagdo 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 negociagéo exceto se foram designados como
instrumentos de cobertura eficazes.

Os ativos financeiros com fluxos de caixa que ndo correspondem
apenas a reembolsos de capital e pagamentos de juros

sobre o capital em divida sdo mensurados ao justo valor
independentemente do modelo de negdcio subjacente. Nao
obstante o critério para a classificagdao 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 mensuragdao ou no
reconhecimento.

Ativos financeiros ao justo valor através da demonstragao dos
resultados sdo apresentados na Demonstragdo da Posigdao
Financeira ao justo valor com as alteragdes liquidas no justo valor
apresentadas nos resultados.

Esta categoria inclui os derivados e os investimentos em agdes
cotadas para as quais o Grupo ndo decidiu irrevogavelmente
mensurar ao justo valor através do outro rendimento integral.

Se um contrato hibrido incluir um contrato de base que ndo 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 econdémicas 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 os mesmos termos que o
derivado embutido satisfizesse a definigdo de um derivado;
iii) o contrato hibrido ndo for mensurado pelo justo valor através
dos resultados.

Derivados embutidos s§o mensurados ao justo valor com as
alteragdes no justo valor reconhecidas nos resultados. A reavaliagdo
da classificagdo sé é possivel quando ou existe uma alteragdo nos
termos contratuais que modifique de forma significativa os fluxos de
Caixa ou a reclassificagdo 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 ndo & 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) €
desreconhecido (ou seja, removido da Demonstragdo da Posigdo
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 obrigagéo
de pagar os fluxos de caixa recebidos na sua totalidade num
curto prazo no ambito de um acordo no qual o Grupo:

i) ndo tem qualquer obrigagdo de pagar quantias aos destinatérios
finais a menos que receba quantias equivalentes resultantes do
ativo original;

i) estd proibido pelos termos do contrato de transferéncia de
vender ou penhorar o ativo original que ndo seja como garantia
aos destinatarios finais pela obrigagdo de lhes pagar fluxos de
caixa;

iii) o Grupo tem uma obrigagdo 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 extensdo, foram retidos
os riscos e beneficios associados a titularidade do ativo.
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Quando ndo 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 o passivo correspondente
sdo mensurados numa base que reflete os direitos e obrigagdes
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 € a menor entre o valor contabilistico
original do ativo e a quantia maxima da retribuigéo 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 demonstragéo da posigdo financeira, com
excegdo das operagdes de "“factoring sem recurso” (e para as quais
seja inequivoco que sdo transferidos os riscos e beneficios inerentes
a estas contas a receber) sdo reconhecidas nas demonstragdes
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 retribuigao
recebida é reconhecida na demonstragéo dos resultados.

No caso de desreconhecimento de um ativo financeiro
mensurado ao justo valor através do outro rendimento integral,

0 ganho ou perda acumulado na reserva de justo valor &
reclassificado para a demonstragdo dos resultados (“Reciclagem”),
exceto se seja um ativo financeiro representativo de um
instrumento de capital assim designado no momento inicial

de forma irrevogavel, situagdo para a qual o ganho ou perda
acumulado na reserva de justo valor é transferido diretamente
para resultados transitados.

O Grupo procede a anulagdo contabilistica de um ativo financeiro
apenas quando existe informagdo que o devedor se encontra
num processo de liquidagéo ou faléncia.

Caso os saldos sejam recuperados posteriormente sdo
contabilizados na demonstragdo dos resultados.

iv) Imparidade de ativos financeiros
Divulgagdes adicionais sobre imparidade de ativos financeiros
encontram-se nas seguintes Notas:

- Divulgagdes 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 diferenga entre os fluxos de caixa
contratuais que sejam devidos e todos os fluxos de caixa que o
Grupo espera receber, descontados a uma taxa préxima 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,
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o Grupo adota a abordagem simplificada na determinagédo das
perdas de crédito esperadas.

Assim, para estas contas, o Grupo ndo monitoriza alteragdes

no risco de crédito, mas, ao invés, reconhece uma perda por
imparidade baseada na perda de crédito esperada ao longo da
duragédo 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 econdmico. Para este efeito,

os saldos de clientes e outros devedores foram segregados
tendo em conta os respetivos perfis de risco e a antiquidade 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 & 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 & 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, entdo o Grupo apenas avalia a
probabilidade de ocorrer um incumprimento para os fluxos de
caixa que se vencem nos proximos doze meses. Para todas as
outras situagdes 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 situagoes
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 préximos
12 meses; para as situagdes 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 duragdo do ativo, independentemente de
qguando ocorra o incumprimento, de acordo com as politicas de
gestdo de risco divulgadas na Nota 39.

O Grupo considera que um ativo financeiro estd em incumpri-
mento quando estd vencido a mais de 90 dias.

Porém, em certos casos, o Grupo pode também considerar

gue um ativo financeiro estd em incumprimento quando exista
informagdo 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 & desre-
conhecido quando ndo hd uma expectativa razodvel de vir a
recuperar os fluxos de caixa contratuais.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

2.6.2 PASSIVOS FINANCEIROS

i) Reconhecimento inicial e mensuragédo

Os passivos financeiros sdo 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
relagdo 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 transagdo diretamente atribuiveis.

Os passivos financeiros do Grupo, incluem contas a pagar

a fornecedores e outros credores, empréstimos incluindo
descobertos bancarios, e derivados.

ii) Mensuragdo subsequente
A mensuragédo dos passivos financeiros depende da sua
classificagdo inicial, como segue:

Passivos financeiros ao justo valor através dos resultados
Passivos financeiros ao justo valor através da demonstragdo dos
resultados incluem os passivos financeiros detidos para negociagéo
e 0s passivos financeiros que no momento de reconhecimento
inicial foram assim designados e, ainda, os passivos financeiros
associados a uma contraprestagdo contingente decorrente de uma
concentragdo de atividades empresariais. Os passivos financeiros
sdo classificados como detidos para negociagdo se tiverem sido
incorridos com a finalidade de serem recomprados no curto prazo.
Esta categoria inclui derivados que ndo sejam designados como
sendo instrumentos de cobertura numa relagéo de cobertura,

tal como previsto na IFRS 9. Derivados embutidos separados sdo
tambeém classificados como detidos para negociagdo a ndo ser que
sejam considerados instrumentos de cobertura eficazes. Ganhos

e perdas em passivos detidos para negociagdo sdo registados na
demonstragéo dos resultados.

Os passivos financeiros que sdo classificados, no momento de
reconhecimento inicial, como passivos financeiros ao justo valor sdo
assim designados no momento do reconhecimento inicial apenas
se os critérios previstos na IFRS 9 forem satisfeitos.

As opgdes de venda concedidas no ambito de aquisigdes de
participagdes financeiras (ver nota 2.3) sdo classificadas nesta
cateqgoria.

Passivos financeiros ao custo amortizado

Esta € a categoria mais relevante para o Grupo.

Apds o reconhecimento inicial, os empréstimos sdo
subsequentemente mensurados ao custo amortizado através
da utilizagdo do método do juro efetivo. Ganhos e perdas sédo
registados na demonstragéo dos resultados quando os passivos
sdo desreconhecidos e através da amortizagdo decorrente do
método do juro efetivo.

O custo amortizado é calculado tendo em conta qualquer
desconto ou prémio na aquisigdo 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 demonstragdo dos
resultados.

Esta categoria geralmente é aplicavel as contas a pagar a
fornecedores e outros credores, e aos empréstimos incluindo
empréstimos bancdrios, factoring e descobertos bancarios. Os
empréstimos sob a forma de papel comercial sdo classificados
como passivos ndo correntes quando tém garantia de colocagédo
por um prazo superior a um ano e é intengdo do Conselho

de Administragdo 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 instituigdes financeiras. Estes acordos sdo utilizados para
gerir a tesouraria do Grupo, sendo que os valores das faturas
descontadas de clientes (que ndo cumprem com o critério de
desreconhecimento) e das faturas adiantadas aos fornecedores
que aderem a estes contratos séo 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 sdo apresentados como atividades de
financiamento e na rubrica de Outros gastos financeiros, liquidos.

iii) Desreconhecimento

Um passivo financeiro € desreconhecido quando a obrigagéo
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 sdo substancialmente
modificados, a troca ou modificagéo é tratada como um
desreconhecimento do passivo financeiro original e o
reconhecimento de um novo passivo. A diferenga entre os
respetivos valores contabilisticos é reconhecida na demonstragéo
dos resultados. Considera-se que os termos sdo 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 modificagdo que néo seja
substancial, a diferenga entre a quantia escriturada do passivo
antes da modificagdo e a quantia escriturada apds a modificagéo
(correspondente ao valor presente dos fluxos de caixa futuros)

é registada na demonstragdo dos resultados como um ganho ou
perda da modificagéo.

2.6.3 COMPENSAGAO DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Ativos financeiros e passivos financeiros sdo compensados e

o respetivo valor liquido é apresentado na demonstragdo da
posigdo financeira consolidada se existir um direito presente

de cumprimento obrigatdrio para compensar as quantias
reconhecidas e existe a intengdo de ou liquidar numa base liquida,
ou realizar o ativo e liquidar simultaneamente o passivo.
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2.6.4 INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Os instrumentos de capital préprio sdo classificados de acordo
com a substancia contratual, independentemente da forma legal
gue assumem. Os instrumentos de capital préprio emitidos pelas
empresas do Grupo sdo registados pelo valor recebido, liquido
dos custos suportados com a sua emissdo.

As agdes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisigao
como uma dedugdo ao capital préprio.

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 aquisigdo,
construgdo ou produgdo 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 os
outros custos de empréstimos obtidos devem ser contabilizados
como um gasto no periodo em que sejam incorridos.

Em 2024, o Grupo Visabeira ndo capitalizou juros de empréstimos
obtidos.
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2.7 Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis, com excegdo dos ativos das redes da TVCabo
Angola e da TVCabo Mogambique, sdo registados ao custo de
aquisi¢do liquido das respetivas depreciagdes acumuladas e

de perdas de imparidade. Custos subsequentes sdo incluidos

na quantia escriturada do bem ou reconhecidos como ativos
separados, quando for provavel que beneficios econdmicos
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 sdo reconhecidos como
um gasto no periodo em que sejam incorridos.

Os ativos das redes da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique
sdo mensurados, a partir de 1 de outubro de 2019, de acordo com

o modelo de revalorizagdo, ou seja, sdo mensurados ao justo valor

a data das revalorizagdes menos qualquer depreciagdo acumulada
subsequente e perdas por imparidade acumuladas subsequentes.
As revalorizagdes sdo efetuadas com suficiente reqularidade para
asseqgurar que a quantia escriturada ndo difira materialmente
daquela que seria determinada pelo uso do justo valor no fim do
periodo de relato.

A frequéncia das revalorizagdes 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 revalorizagdo.

Tais revalorizagdes frequentes sdo desnecessdrias para itens do ativo
fixo tangivel apenas com alteragdes insignificantes no justo valor.
Em vez disso, pode ser necessdrio revalorizar o item apenas a cada
trés ou cinco anos.

Quando a quantia escriturada destes ativos € aumentada como
resultado de uma revalorizagdo, o aumento deve ser reconhecido
em outro rendimento integral e acumulado no capital préprio na
rubrica de “Excedentes de revalorizagdo”. Contudo, o aumento
deve ser reconhecido na demonstragdo dos resultados até ao
ponto em que reverta um decréscimo de revalorizagdao do mesmo
ativo previamente reconhecido nos lucros ou prejuizos. Se a quantia
escriturada de um ativo for diminuida como resultado de uma
revalorizagdo, a diminuigdo deve ser reconhecida na demonstragdao
dos resultados.

Contudo, a diminuigdo deve ser reconhecida em outro rendimento
integral até ao ponto de qualquer saldo credor existente no exce-
dente de revalorizagdo com respeito a esse ativo. A diminuigdo
reconhecida em outro rendimento integral reduz a quantia acumu-
lada no capital préprio com o titulo de excedente de revalorizagéo.
E efetuada uma transferéncia anualmente entre a rubrica de
“Excedentes de revalorizagdao” e os resultados transitados que
corresponde a diferenga entre a depreciagdo baseada no valor
reavaliado do ativo e a depreciagdo 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 produgéo/aquisi¢do de ativos que exigem um periodo
de tempo substancial para que estejam prontos a ser utilizados sdo
adicionados ao custo destes ativos.
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Depreciagdes

Os terrenos ndo sdo amortizados, sendo as depreciagdes dos
restantes bens calculadas sobre os valores de aquisigado, pelo
método das quotas constantes, com imputagdo duodecimal.

As taxas anuais aplicadas refletem satisfatoriamente a vida util
econdmica dos bens.

Os valores residuais dos bens e as suas vidas Uteis sdo reavaliados,
e ajustados caso necessario, a data de cada balango. As taxas de
depreciagéo praticadas correspondem, em média, as seguintes
vidas uteis estimadas:

2024 2023
Terren.os e recursos 0,00% 0’00%
naturais
Edificios e outras 2,00% - 4,00% 2,00% - 4,00%
construcdes
Equipamento basico 6,25% -12,50% 6,25% -12,50%
Equipamento 10,00% - 25,00% 10,00% - 25,00%
de transporte
Ferramentas e utensilios 4,00% - 25,00% 4,00% - 25,00%
Equipamento adminis- 4,00% - 10,00% 4,00% - 10,00%

trativo

2.8 Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem imdveis e
terrenos detidos para auferir rendimento ou valorizagdao de
capital, ou ambos, ndo sendo utilizados na prossecugdo da
atividade normal dos negdcios.

Inicialmente as propriedades de investimento sdo mensuradas
ao custo de aquisigdo, incluindo os custos da transagé&o.
Subsequentemente ao reconhecimento inicial as propriedades
de investimento sdo mensuradas ao justo valor, determinado
por referéncia a data de balango e refletindo condigdes

atuais de mercado. O justo valor € determinado por entidades
independentes devidamente credenciadas e sequndo as
metodologias recomendadas internacionalmente.

Ganhos ou perdas resultantes de alteragdes do justo valor das
propriedades de investimento séo relevadas na demonstragao
dos resultados no ano em que sdo geradas.

As propriedades de investimento sdo desreconhecidas quando

as mesmas forem alienadas ou quando forem retiradas de uso

ndo sendo expectavel que beneficios econdmicos futuros
resultem da sua retirada. Quaisquer ganhos ou perdas resultantes
do desreconhecimento de propriedades de investimento sdo
reconhecidos na demonstragdo de resultados nesse ano.

Os custos incorridos com propriedades de investimento em
utilizagdo, nomeadamente manutengdes, reparagdes, sequros
impostos sobre propriedades, séo 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 alteragéo 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 valor a data da alteragdo 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 alteragdo de uso.

Se um ativo inicialmente reconhecido nos inventarios &
posteriormente considerado como propriedade de investimento
apos ter sido determinada a sua alteragao de uso, qualquer
diferenga entre o justo valor da propriedade nessa data e a

sua quantia escriturada anterior € reconhecida nos lucros ou
prejuizos do exercicio. Se o Grupo inicia o desenvolvimento ou

a construgdo de um imével com a intengéo 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 serd o custo
considerado para o registo da propriedade em inventdrios.
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2.9 Locagoes

O Grupo avalia, no inicio de cada acordo, se o acordo &, ou
contém, uma locagdo. Isto é, se transmite o direito de controlar

0 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 econdmicos derivados do
uso do ativo em causa; e ii) o direito de direcionar o seu uso.

GRUPO COMO LOCATARIO

O Grupo aplica o mesmo método de reconhecimento e
mensuragdo a todas as locagdes, exceto para as locagdes de curto
prazo e locagdes associadas a ativos de baixo valor.

O Grupo reconhece um passivo relativo aos pagamentos da
locagdo e um ativo identificado como direito de uso do ativo
subjacente.

I. Ativos sob direito de uso

A data de inicio da locagdo (isto &, 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 depreciagdes e perdas por imparidade acumuladas,
gjustado pela remensuragdo do passivo da locagdo. O custo
compreende o valor inicial da responsabilidade de locagdo
gjustado por quaisquer pagamentos de locagdo feitos em

ou antes da data de inicio, além de quaisquer custos diretos

iniciais incorridos, assim como uma estimativa dos custos de
desmantelamento e remogé&o do ativo subjacente (caso aplicavel),
deduzido de qualquer incentivo concedido (caso aplicavel).

O ativo sob direito de uso & depreciado utilizando o método

de depreciagdo linear, com base na sua vida util ou no prazo

da locagdo, dos dois o mais baixo. Se a propriedade do ativo se
transmitir para o Grupo no final do prazo da locagdo, ou o custo
incluir uma opgdo de compra, as depreciagdes

sdo calculadas tendo em conta a vida util estimada do ativo.

Os ativos sob direito de uso sdo ainda sujeitos a perdas por
imparidade.
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I1. Passivos da locagdo

A data de inicio da locagdo, o Grupo reconhece um passivo
mensurado ao valor presente dos pagamentos de rendas a efetuar
ao longo do acordo. Os pagamentos de locagéo incluidos na
mensuragdo do passivo de locagdo incluem os pagamentos fixos,
deduzidos de quaisquer incentivos ja recebidos (caso aplicavel)

e pagamentos varidveis associados a um indice ou taxa.

Os pagamentos incluem ainda, caso aplicavel, o prego de
exercicio de uma opgédo de compra, que serd exercida pelo
Grupo com uma certeza razodvel, e pagamentos de penalizagdes
por terminar o contrato, se os termos da locagdo refletirem a
opgdo de exercicio do Grupo.

O passivo da locagdo é mensurado pelo custo amortizado, utilizando
o método do juro efetivo, sendo remensurado quando se verificam
alteragdes nos pagamentos futuros derivados de uma alteragdo da
taxa ou indice, bem como das possiveis modificagdes dos contratos
de locagdo. Quando o passivo de locagdo é remensurado, o direito
de uso do ativo € ajustado em igual montante, exceto se a sua
quantia ja se encontrar reduzida a zero, sendo nesse caso registado
um ganho/perda na demonstragdo dos resultados.

Pagamentos varidveis que ndo estejam associados a quaisquer
indices ou taxas sdo reconhecidos como gasto do exercicio,

no exercicio em que ocorre o evento ou condigdo que leva ao
pagamento.

Para o cdlculo do valor presente dos pagamentos futuros da
locagdo, o Grupo usa a sua taxa de juro incremental a data de
inicio da locagdo, uma vez que a taxa de juro implicita ao contrato
ndo & prontamente determindvel. Apds essa data, o montante do
passivo da locagdo € aumentado por acréscimo de juros e reduzido
por pagamentos de rendas efetuados. Adicionalmente, o valor é
remensurado se ocorrer alguma alteragdo nos termos do acordo, no
valor das rendas (e.g., alteragdes dos pagamentos futuros causadas
por uma alteragdao de um indice ou taxa utilizados para determinar
esses pagamentos) ou uma alteragdo da avaliagdo de uma opgédo
de compra associada ao ativo subjacente.

IIL. Locagdes de curto prazo e locagdes de baixo valor

O Grupo aplica a isengdo de reconhecimento as suas locagdes de
curto prazo de ativos (i.e., locagdes com prazos de 12 meses ou
inferiores e ndo contém uma opgédo de compra). O Grupo aplica
igualmente a isengdo de reconhecimento a locagdes de ativos
considerados de baixo valor. Os pagamentos de rendas de locagdes
de curto prazo e de baixo valor sdo reconhecidos como gasto do
exercicio, ao longo do periodo da locagéo.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas
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GRUPO COMO LOCADOR

As locagdes nas quais o Grupo ndo transfere substancialmente
todos os riscos e vantagens inerentes a propriedade de um ativo
sdo classificadas como locagdes operacionais. Os rendimentos
auferidos através de rendas sdo contabilizados, em linha reta,
durante o periodo da locagéo e séo apresentados no rédito,
devido a sua natureza operacional. Custos iniciais diretamente
relacionados com a negociagdo e angariagdo dos leasings sdo
adicionados ao valor contabilistico do ativo e sdo registados como
gastos durante o periodo de vida da locagdo na mesma cadéncia
das rendas auferidas. As rendas contingentes sdo reconhecidas
apenas quanto o direito & estabelecido.

A duragdo da locagédo é a soma do periodo durante o qual a
locagdo néo pode ser cancelada com um periodo adicional que
esteja previsto o locatdrio ter a opgdo de manter a locagéo e,

no inicio do contrato, o Grupo tem uma certeza razodvel que o
locatario a va exercer. Quantias a receber dos locatdrios por cessdo
contratual ou por compensagdes em desvalorizagdes patrimoniais
sdo registadas na demonstragéo dos resultados quando o direito a
receber estiver estabelecido. Ganhos relativos a despesas comuns
redebitadas aos locatarios sdo registados no periodo no qual a
compensagédo diz respeito. Fees de gestdo e servigo sé&o 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
aquisi¢éo, deduzido das amortizagdes acumuladas e de perdas de
imparidade. As amortizagdes sdo calculadas sobre os valores de
aquisi¢éo, pelo método das quotas constantes, com imputagdo
duodecimal, pelo seu periodo de vida util (geralmente 3 anos).
Custos com ativos intangiveis gerados internamente e marcas
préprias sdo reqistados em resultados do exercicio na medida

em que sdo incorridos. As despesas de investigagao, efetuadas

na procura de novos conhecimentos técnicos ou cientificos,

ou na procura de solugdes alternativas, sdo reconhecidas em
resultados quando incorridas. As despesas de desenvolvimento sdo
capitalizadas quando for demonstravel a exequibilidade técnica do
produto ou processo em desenvolvimento e o Grupo tiver intengao
e capacidade de completar o seu desenvolvimento e iniciar a sua
comercializagdo ou o seu uso. No ambito das concentragdes de
atividades empresariais sdo identificados ativos intangiveis relativos
a order backlog, os quais sdo amortizados em linha reta durante o
periodo previsto para a execugdo dos contratos identificados , e
“carteira de clientes”, os quais sdo amortizados de acordo com o
numero 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 ndo estdo sujeitos a
amortizagd@o, mas estdo sujeitos a testes de imparidade anuais.
Para aqueles que, tendo uma vida util definida, estdo sujeitos a
amortizagdes, realizam-se também testes de imparidade sempre
que as circunstancias se alteram e o valor pelo qual se encontra
escriturado possa ndo ser recuperavel.

Uma perda por imparidade € 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 prego 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 determinagdo do valor recuperavel, os ativos séo
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 recuperdvel é reconhecida uma perda por imparidade na
demonstragdo 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 se poderd tornar
superior ao valor que estaria reconhecido caso a perda por
imparidade néo tivesse sido registada. A reversdo da imparidade
€ também reconhecida na demonstragdo de resultados do
periodo a que se refere.
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2.12 Inventarios

Matérias-primas, subsididrias e de consumo - encontram-se
registadas ao custo de aquisigdo, utilizando-se o custo médio
ponderado como método de custeio. Também inclui terrenos
para futuros empreendimentos imobilidrios que se encontram
valorizadas ao prego de aquisigdo acrescido das despesas de
compra, o qual é inferior ao respetivo prego de mercado.
Produtos acabados e em curso — foram valorizados ao custo,

de acordo com o seu “custo standard” de produgdo. Os custos
de produgdo incluem o custo da matéria-prima incorporada,
mdo-de-obra direta e gastos gerais de fabrico. A estrutura de
calculo do custeio estd suportada pelo sistema informatico

- “"SAP” tendo por base “listas técnicas” (sumadrio estruturado dos
componentes que formam um produto) e “roteiros” (descrigdo
das operagdes 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 produgéo

e custeio industrial do produto, acrescentando valor a medida
que o produto passe pelas diversas etapas até a sua conclusdo.
O cdlculo do custo standard tem por base a estrutura de custos
necessaria para a utilizagdo normal da capacidade de produgdo
instalada nas diversas unidades fabris, sendo excluidos os custos
de inatividade e de reestruturagdo. Pontualmente séo efetuadas
revisdes no caso de existirem alteragdes significativas na
estrutura do produto. O Grupo procede a andlise periddica da
imparidade dos seus inventdrios de forma a reduzir o seu valor
ao seu valor realizavel, com base, quer no seu prego estimado
de venda, quer na sua rotagdo. 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 evolugéo
histérica, natureza, tipologia e rotagdo, 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 produgéo, o qual € inferior ao respetivo valor de
mercado. O custo de produgdo inclui o custo das matériasprimas
incorporadas, mdo 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 pontoem
que seja razodvel face a nivel da aplicagdo. As mercadorias
estdo valorizadas ao prego médio de aquisi¢gdo, incluindo custos
de transporte e armazenagem.
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2.13 Provisdes

S&o constituidas provisdes no balango sempre que o Grupo

tem uma obrigagdo presente (legal ou implicita) resultante de

um acontecimento passado e sempre que € provavel que uma

diminuigdo, razoavelmente estimavel, de recursos incorporando

beneficios econdmicos sera exigida para liquidar a obrigagao.

- Reestruturagdo: Uma provisdo para reestruturagdo é relevada
apos aprovagdo formal de uma operagdo de reestruturagéo,
e esta tenha sido iniciada ou tornada publica. Os custos
operacionais ndo devem ser considerados no valor da provisdo.
« Contratos onerosos: Uma provisdo para contratos onerosos &

reconhecida quando os beneficios expectaveis da consecugdo
do contrato sdo inferiores aos custos decorrentes da obrigagao
imposta por este.

As provisdes para os custos de desmantelamento, remogao de

ativos e restauragéo do local sdo reconhecidas quando os bens

comegam a ser utilizados e se for possivel estimar a respetiva

obrigagdo com fiabilidade.

O montante da provisdo reconhecida corresponde ao valor

presente da obrigagédo, sendo a atualizagdo financeira reqgistada

em resultados como custo financeiro na rubrica de “luros

liquidos”.

Um passivo contingente reconhecido no ambito de uma

concentragdo de atividades empresariais € inicialmente

reconhecido ao justo valor. Apds 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 amortizagao

cumulativa reconhecida de acordo com a norma do Rédito.

As provisdes sdo revistas e atualizadas na data de balango, de

modo a refletir a melhor estimativa, nesse momento, da obrigagao

em causa.

2.14 Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes (fora do @mbito de uma concentragéo de
atividades empresariais) ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes
financeiras consolidadas, sendo os mesmos divulgados nas notas

as demonstragdes financeiras, a menos que a possibilidade de um
ex-fluxo de fundos seja remota, e neste caso ndo s&o objeto de
divulgagao.

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos, e apenas sdo divulgados
quando é provavel a existéncia de um beneficio econédmico futuro.
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2.15 Impostos sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento é calculado com base nos resultados
tributaveis das empresas incluidas na consolidagdo e considera a
tributagdo diferida.
O Grupo Visabeira encontra-se abrangido pelo regime especial
de tributagdo dos grupos de sociedades, estabelecido ao nivel
da NCFGest, SA, o qual abrange todas as empresas em que esta
participa, direta ou indiretamente, em pelo menos 75% do respe-
tivo capital e que, simultaneamente, sdo 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 tributagdo dos grupos de sociedades em Portugal, sdo
tributadas individualmente, com base nas respetivas matérias cole-
taveis e nas taxas de imposto aplicaveis.
O imposto diferido é calculado, com base no método da responsabi-
lidade de balango, sobre as diferengas temporarias entre os valores
contabilisticos dos ativos e passivos e a respetiva base de tributagao.
S&o reconhecidos impostos diferidos ativos sempre que existe razoa-
vel seguranga de que serdo gerados lucros fiscais futuros contra os
quais a reversdo de diferengas temporarias dedutiveis existentes, os
prejuizos fiscais e os créditos fiscais podem ser usados. Os impostos
diferidos ativos sdo revistos anualmente e reduzidos sempre que
deixe de ser provavel que os mesmos possam ser utilizados.
N&o sdo calculados impostos diferidos sobre as diferengas de
consolidagédo 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 ndo sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as dife-
rengas tempordrias associadas aos investimentos em associadas e
interesses em empreendimentos conjuntos por se considerar que se
encontram satisfeitas, simultaneamente, as sequintes condigdes:

+ O Grupo é capaz de controlar a tempestividade da reversdo

da diferenga temporaria; e
- E provavel que a diferenga temporaria néo se reverta no futuro
previsivel.

A base tributavel dos ativos e passivos é determinada por forma
a refletir as consequéncias de tributagdao decorrentes da forma
como o Grupo espera, a data do balango, recuperar ou liquidar
a quantia escriturada dos seus ativos e passivos, tendo por base
decisdes do ponto de vista fiscal substancialmente implementadas
na data das demonstragdes financeiras consolidadas.
O montante de imposto a incluir quer no imposto corrente, quer no
imposto diferido que resulte das transagdes ou eventos reconheci-
dos em reservas, é registado diretamente nestas mesmas rubricas,
ndo afetando o resultado do exercicio.
Os impostos diferidos sdo determinados pelas taxas fiscais (e leis)
decretadas ou substancialmente decretadas na data do balango
e que se espera que sejam aplicaveis no periodo de realizagdao
do imposto diferido ativo ou de liquidag&@o do imposto diferido
passivo. De acordo com a legislagdo em vigor no ano de 2025,
consideramos, em Portugal, a taxa de IRC de 20% e, nas situagdes
ndo ligadas a prejuizos fiscais, uma derrama de 1,5% sobre o valor
das diferengas tempordrias que originaram ativos ou passivos por
impostos diferidos.

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 o
montante de beneficio de pensdo que um empregado ird
receber na reforma, normalmente dependente de um ou mais
fatores, como a idade, anos de servigo e remuneragéo.

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 balango relativamente ao plano

de beneficios definidos é o valor presente da obrigagdo do
beneficio definido a data de balango. A obrigagdo do plano

de beneficios definidos é calculada anualmente por atudrios
independentes, utilizando o método do crédito da unidade
projetada. O valor presente da obrigagéo do beneficio definido
é determinado pelo desconto das saidas de caixa futuras,
utilizando a taxa de juro de obrigagdes 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 os ganhos e perdas atuariais resultantes de ajustamentos
em fungdo da experiéncia e alteragdes nas premissas atuariais
sdo reconhecidos diretamente no capital préprio 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 sdo 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, os
ganhos e perdas nos cortes e liquidagdes, bem como os custos
financeiros liquidos na rubrica de “Gastos com o Pessoal”.

Os custos de servigos passados sdo imediatamente reconhecidos
em resultados, exceto se as alteragdes no plano de pensdes
forem condicionadas pela permanéncia dos empregados em
servigo 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 liquidagdo de
um plano de pensdes de beneficios definidos sdo reconhecidos
nos resultados do exercicio em que o corte ou a liquidagédo
ocorre. Um corte ocorre quando se verifica uma redugédo
material no nimero de empregados ou o plano é alterado

para que os beneficios definidos sejam reduzidos, com efeito
material, originando assim uma redugdo nas responsabilidades
com o plano.
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2.16.2 CESSAGAO DE EMPREGO

Os beneficios de cessagdo de emprego sdo devidos para
pagamento quando ha cessagdo 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 cessagdo de emprego de funcionarios
atuais, de acordo com um plano formal detalhado para a
cessagdo e ndo 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 apos a data do balango, eles sdo descontados
para o seu valor atual. Os beneficios de cessagdo de emprego
sdo reconhecidos no momento imediatamente anterior:
i) @ que compromisso na sua atribuigdo ndo possa ser retirado; e
i) uma provisdo por reestruturagdo 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 responsabili-
dades 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 sdo registadas quando incorri-
das, independentemente do momento do seu pagamento, e séo
refletidas na rubrica de “Outras contas a pagar”.

2.16.4 PENSOES

Os compromissos da empresa em termos de indemnizagdes por
reforma sdo 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 servigo como dando origem a uma unidade adicional do
direito do beneficio e mensura cada unidade separadamente
para construir a obrigagdo final. Estas responsabilidades sdo
reconhecidas na demonstragdo da posigdo financeira consolidada
na rubrica “Provisdes para outros riscos e encargos”.

2.17 Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de “caixa e equivalentes de caixa” inclui numerdrio,
depdsitos a ordem e aplicagdes de tesouraria, com prazo de
vencimento curto e que sdo mobilizaveis rapidamente sem risco
significativo de alteragéo de valor. Para efeitos de demonstragao
de fluxos de caixa, a rubrica “Caixa e equivalentes de caixa”, inclui
também os descobertos bancarios incluidos na demonstragéo
consolidada da posigdo financeira na rubrica de “Empréstimos
bancarios”, e os ativos financeiros detidos para negociagéo.
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2.18 Trabalhos para a prépria empresa

Os custos internos (por exemplo: mdo de obra, materiais,
transportes) incorridos na produgéo de ativos tangiveis e
inventarios sdo objeto de capitalizagdo, apenas quando
preenchidas as sequintes condigdes:

- 0s ativos sdo identificaveis e mensuraveis de forma fiavel;

- existe forte probabilidade de que venham a gerar beneficios

econdmicos futuros.

N&o sdo reconhecidas quaisquer margens geradas internamente.

2.19 Especializagdo de exercicios

Genericamente, os proveitos e os custos sdo registados de acordo
com o principio da especializagdo 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 diferengas, entre os montantes recebidos e pagos e
as correspondentes receitas e despesas geradas, sdo registadas

na demonstragéo consolidada da posigdo financeira nas rubricas
de “Outros ativos correntes” e “Outros passivos correntes”,
respetivamente.

2.20 Subsidios

Os subsidios sé sdo reconhecidos quando recebidos ou apds
existir seguranga de que o Grupo cumprird as condigdes a eles
associadas.

Os subsidios ao investimento sdo incluidos na rubrica de Outros
passivos ndo correntes e o proveito subjacente é reconhecido
em quotas constantes ao longo da vida util estimada dos ativos
associados.

Os subsidios atribuidos para apoiar agdes de formagédo e
investimento séo reconhecidos na demonstragdo dos resultados
ao mesmo tempo em que o Grupo incorre nos gastos elegiveis e
sdo apresentados na linha de “Outros proveitos”.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

2.21 A mensuragdo ao justo valor

O Grupo mensura alguns dos seus ativos financeiros, como os
derivados, e alguns dos seus ativos ndo financeiros, como as
propriedades de investimento e as redes de telecomunicagdes
das empresas de Africa, ao justo valor & data de referéncia das
demonstragdes financeiras.

A mensuragdo do justo valor presume que o ativo ou passivo

é trocado numa transagdo ordenada entre participantes do
mercado para vender o ativo ou transferir o passivo, a data de
mensuragédo, sob as condigdes atuais de mercado.

A mensuragdo do justo valor € baseada no pressuposto de que a
transagdo de vender o ativo ou transferir o passivo pode ocorrer
no mercado principal do ativo e do passivo, ou, na auséncia de
um mercado principal, presume-se que a transagdo acontega

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
transagdo e os custos de transporte.

Devido ao facto de diferentes entidades e os diferentes negdcios
dentro de uma Unica entidade poderem ter acesso a diferentes
mercados, o mercado principal ou o mais vantajoso para 0 mesmo
ativo ou passivo pode variar de uma entidade para outra, ou até
mesmo entre negdcios dentro de uma mesma entidade, mas
pressupde-se que estdo acessiveis ao Grupo.

A mensuragdo do justo valor utiliza premissas que participantes
do mercado utilizariam na definigéo do prego do ativo ou passivo,
assumindo que os participantes de mercado utilizariam o ativo de
modo a maximizar o seu valor e utilizagdo.

O Grupo utiliza as técnicas de avaliagdo apropriadas as
circunstancias e para as quais existam dados suficientes para
mensurar o justo valor, maximizando a utilizagéo de dados
relevantes observaveis e minimizando a utilizagéo de dados ndo
observaveis.

Todos os ativos e passivos mensurados ao justo valor ou para os
quais a sua divulgagdo é obrigatdria sdo classificados sequndo
uma hierarquia de justo valor, que classifica em trés niveis os
dados a utilizar na mensuragéao pelo justo valor, detalhados abaixo:

Nivel 1 - Pregos de mercado cotados, ndo gjustados, em mercados
ativos para ativos ou passivos idénticos, que a entidade pode
aceder na data de mensuragéo;

Nivel 2 - Técnicas de valorizag&o que utilizam inputs que nao
sendo cotados, sdo direta ou indiretamente observaveis para o
ativo ou passivo;

Nivel 3 — Técnicas de valorizag&o que utilizam inputs ndo baseados
em dados de mercado observaveis, ou seja, baseados em dados
ndo observaveis relativamente ao ativo ou passivo. Os dados ndo
observaveis devem ser utilizados para mensurar pelo justo valor

na medida em que ndo existam dados observaveis relevantes,
permitindo assim contemplar situagdes em que existe pouca ou
nenhuma atividade de mercado no que respeita ao ativo ou passivo
a data da mensuragéo. No entanto, o objetivo da mensuragéo pelo
justo valor permanece o mesmo, ou seja, um prego de saida a data
da mensuragdo na perspetiva de um participante no mercado que
é detentor do ativo ou devedor do passivo. Assim, os dados ndo
observaveis devem refletir os pressupostos que os participantes
no mercado considerariam ao apregar o ativo ou passivo, incluindo
pressupostos sobre o risco.

A mensuragdo 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
mensuragdo como um todo.
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2.22 Transagdes em moeda diferente do euro Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, os ativos e passivos
expressos em moeda estrangeira foram convertidos para euros

A moeda funcional e de apresentagdo do Grupo é o euro. com base nas sequintes taxas de cambio:

Os ativos e passivos monetdrios expressos em moeda estrangeira,

para os quais ndo ha acordos de fixagdo de cambio, séo convertiveis

para euros utilizando-se as taxas de cambio vigentes a data do TAXA DE CAMBIO DE FECHO

balango. As diferengas de cambio, favoraveis e desfavoraveis,

= N . . 2024 2023 Cadi Designagédo
que resultam da comparagédo entre as taxas de cambio em vigor ‘g0 esignacd
a data das transagdes e as vigentes a data das cobrangas, dos
pagamentos, ou a data do balango, sdo registadas como proveitos 949,48 915,99 AON Kwanza Angolano
e custos na demonstragdo de resultados, exceto no que respeita as 66,79 70,65 MT  Metical Mocambicano
diferengas de cambio provenientes da conversdao cambial de saldos .
. . . . 6,45 5,37 BRL Real Brasileiro
de empréstimos que, na prdtica se constituam como uma extensdo
. . . . . . ~ 746 7,45 DKK Coroa Dinamarquesa
de investimentos financeiros no estrangeiro e cujo reembolso ndo
seja previsivel num futuro préximo, as quais sdo registadas no capital 1,04 11 usb US Dolar
proprio, até a alienagdo do investimento, momento em que sdo 0,83 0,87 GBP Libra Esterlina
transferidos para os resultados do exercicio.
Os ativos e passivos ndo monetarios denominados em moeda Nos exercicios de 2024 e 2023, as demonstragdes de resultados
estrangeira e registados ao custo sdo convertidos para a moeda das empresas subsididrias expressas em moeda estrangeira foram
oficial de cada filial, utilizando para o efeito a taxa de cambio em convertidas com base nas sequintes taxas de cambio:
vigor a data em que foram adquiridos.
Os ativos e passivos ndo monetdrios denominados em moeda - .
. . . . . TAXA DE CAMBIO MEDIA
estrangeira e registados ao justo valor séo convertidos para a
moeda oficial de cada filial, utilizando para o efeito a taxa de 2024 2023 Cédigo Designagio
cambio em vigor a data em que o justo valor foi determinado.
A conversdo de demonstragdes financeiras de empresas
s . L 944,75 757,87 AON Kwanza Angolano
sulbsididrias e associadas expressas em moeda estrangeira
efetuada considerando as sequintes taxas de cdmbio: 69,21 69,21 MT  Metical Mogambicano
- Taxa de cambio vigente a data do balango para a conversdo dos 5,88 5,39 BRL Real Brasileiro
ativos e passivos; 7,46 7,45 DKK Coroa Dinamarquesa
- Taxa de cambio média do periodo para a conversdo das rubricas 1,08 1,08 UsD US Délar
da demonstragdo dos resultados, exceto no caso de subsididrias . .
0,84 0,87 GBP Libra Esterlina

situadas em economias hiperinflaciondrias, para as quais é usada a
taxa de cambio vigente a data do balango; Ver na Nota 2.2 a referéncia & economia angolana como hiperinflaciondria.
- Taxa de cambio média do periodo para a conversdo 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);
O goodwill relativo a investimentos em empresas sediadas no
estrangeiro, adquiridas apds 1 de janeiro de 2005, encontra-se
reqistado na moeda de reporte dessas empresas, sendo convertido
para euros a taxa de cambio em vigor a data do balango.
As diferengas de cambio originadas na conversdo para euros das
demonstragdes financeiras de empresas subsididrias e associadas
expressas em moeda estrangeira sdo incluidas no capital préprio,
na rubrica de Reservas de conversdo cambial. Na alienagdo de
participagdes financeiras em subsididrias residentes no estrangeiro,
as diferengas cambiais associadas a participagdo financeira
previamente reqistadas em reservas séo reconhecidas em
resultados.
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3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

2.23 Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos entre a data da demonstragdo da posigdo financeira e a data em que as demonstragdes financeiras sdo autorizadas

para emissdo que proporcionem informagdo adicional sobre condigdes que existiam a data da demonstragéo da posigéo financeira séo

refletidos nas demonstragdes financeiras consolidadas. Os eventos ocorridos entre a data da demonstragdo da posigéo financeira e a data

em que as demonstragdes financeiras séo autorizadas para emissao que proporcionem informagdo sobre condigdes que ocorram apods a

data da demonstragdo da posigdo financeira, se materiais, sdao divulgados nas notas as demonstragdes financeiras consolidadas.

2.24 Reconciliagdo das medidas alternativas de desempenho

Apresenta-se de sequida uma tabela a reconciliar as medidas de desempenho referidas no relatério de gestéo e nas demonstragdes

financeiras que ndo sejam de leitura direta nas demonstragdes financeiras primarias.

RELATORIO DE GESTAO E NOTAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Volume de negdcios

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Vendas + Prestagdes de servigos

Margem bruta

Volume de negdcios - Custo das mercadorias vendidas e das
matérias consumidas- Subcontratos

EBITDA

Resultado operacional (s/ dep. e amortiz., provisdes e var. valor
de propriedades de investimento)

EBITDA recorrente

EBITDA - Resultado ndo recorrente*

Resultados operacionais

EBITDA -Variagdo do justo valor de propriedades de
investimento- Depreciacdes e amortizagdes - Provisdes e
perdas por imparidade

Resultados operacionais recorrente

Resultados operacionais - Resultado ndo recorrente*

Divida liquida

Empréstimos remunerados a longo prazo +
Empréstimosremunerados a curto prazo + Passivo de locagédo +
Factoring + Confirming + Desconto de remessas documentdrias
+ Express Bill — Caixa e equivalentes de Caixa

Divida financeira liquida

Empréstimos remunerados a longo prazo + Empréstimos
remunerados a curto prazo+ Passivo de locagdo - 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

*O resultado ndo recorrente ascende em 2024 a 7,8 milhdes de euros (2,5 milhdes de euros em 2023) e respeita, maioritariamente,

a custos incorridos na aquisigéo de subsididrias e a custos com projetos corporativos pontuais, registados na linha de Fornecimentos

e servigos externos.

**Agdes em empresas cotadas e unidades de participagdo em fundos de investimento

A referéncia a indicadores “Pré-forma” diz respeito a indicadores financeiros que consolidam os indicadores financeiros das subsididrias

Verita e Sargent Electric como se tivessem sido adquiridas em 1 de janeiro de 2024 (ver nota 8).
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3. Julgamentos e estimativas

Na preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas de
acordo com as IFRS, o Conselho de Administragdo Executivo do
Grupo Visabeira utiliza estimativas e pressupostos que afetam a
aplicagdo 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 informagéo, ou experiéncia adquirida.

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas
demonstragdes financeiras consolidadas séo como segue:

a) Andlise de imparidade do goodwiill

O Grupo testa anualmente o goodwill com o objetivo de verificar
se 0 mesmo estd em imparidade. Os valores recuperaveis das
unidades geradoras de caixa foram determinados com base na
metodologia do valor em uso.

A utilizag@o deste método requer a estimativa de fluxos de caixa
futuros provenientes das operagdes de cada unidade geradora de
caixa e a escolha de uma taxa de desconto apropriada.

b) Valorizagdo e vida util 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 aquisigdo de empresas, entre os 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 sdo mensurados através do modelo de
revalorizagdo, o que implica a determinagéao do respetivo justo
valor, o qual é determinado com recurso a avaliagdes, executadas
por peritos externos devidamente credenciados e independentes.
O processo de avaliagdo envolve a utilizagdo de pressupostos (ver
nota 21) cuja efetiva concretizagdo tem subjacente incertezas de
diversas ordens, tais como a evolugdo das taxas de inflagéo e das
taxas de juro.

O Grupo revé anualmente a razoabilidade das vidas Uteis dos ativos
utilizados na determinagdo das taxas de amortizagdo/depreciagdo
dos ativos afetos a atividade. Sempre que aplicavel, o Grupo altera
prospectivamente a taxa de amortizagdo/depreciagéo do periodo
com base na revisdo realizada.

c) Passivo de locagdo (Rendas vincendas de contratos de
arrendamento)

Com a adogéo da IFRS 16, o Grupo reconhece ativos sob direito

de uso (“"ROU asset”) e passivos de locagdo (rendas vincendas de

contratos de arrendamento) sempre que o contrato preveja o

direito de controlar a utilizagdo de um ativo identificavel durante

um certo periodo de tempo, em troca de uma retribuigdo. Para

aferir quanto a existéncia de controlo sobre a utilizagdo 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 econdmicos do uso do ativo

durante o periodo de locagdo; e iii) tem o direito de controlar o uso

do ativo. A andlise dos contratos de arrendamento, nomeadamente

194

no que respeita as opgdes de cancelamento e renovagdo
previstas nos contratos e na determinagdo da taxa incremental
de financiamento a aplicar para cada portfélio de locagdes
identificado requer a utilizagé&o de julgamentos pelo Grupo.

d) Reconhecimento de provisées e ajustamentos

O Grupo & parte em diversos processos judiciais em curso para
0s quais, com base na opinido 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 situagédo financeira dos mesmos. As estimativas relacionadas
com os ajustamentos para contas a receber diferem de negdcio
para negécio. A politica do Grupo relativamente a atribuigdo de
plafonds a concessdo 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 os clientes com notagdo de
risco nacional e internacional superior, refira-se que a exposigédo
média de risco interno ascende a 20%. Porém, uma andlise
detalhada a variagdo das provisdes anuais demonstra, claramente,
a quase inexisténcia de risco de cobranga. Acresce que o Grupo
possui acesso as principais bases de dados do mercado que
juntamente com o seu corpo de andlise técnica lhe permitem
ajuizar e minimizar claramente o risco crediticio.

e) Justo valor das propriedades de investimento

O Grupo recorre a entidades externas para proceder ao cdlculo
do justo valor das propriedades de investimento.

Na nota 24 s&o descritos os pressupostos utilizados bem como

a respetiva analise de sensibilidade. Uma avaliagéo € uma previsédo
do valor de mercado, mas ndo é uma garantia do valor que seria
obtido numa transagdo. Adicionalmente, outros avaliadores podem
legitimamente calcular um valor de mercado diferente. Para
determinar o justo valor das propriedades de investimento foi
utilizado o método dos cash flows descontados e o método dos
comparativos.

Esta valorizagdo esta muito dependente do valor das rendas
futuras e da taxa de ocupagdo de longo prazo e também no caso
dos terrenos detidos para valorizagdo futura dependente

da evolugdo do mercado imobilidario em Viseu e Aveiro.

f) Impostos
Sdo 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 o impacto que pode ter
nos resultados futuros, torna-se necessdrio julgamento por parte
do Conselho de Administragdo Executivo para determinar a
guantia de impostos diferidos ativos que podem ser reconhecidos
tendo em conta:

- A data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis; e

- As estratégias de otimizagdo fiscal futuras.
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g) Beneficios pés-emprego
A avaliag&o das responsabilidades por beneficios de reforma e de
saude atribuidos aos colaboradores do Grupo ao abrigo de planos de
beneficios definidos & efetuada anualmente recorrendo 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 sdo 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 saldrios e pensdes baseados nas taxas de
inflagdo esperadas para o futuro, especificas para o respetivo pais.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informagao
disponivel a data da preparagdo das demonstragdes financeiras
consolidadas. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram
consideradas nessas estimativas. Alteragdes a estas estimativas,
que ocorram posteriormente a data das demonstragdes financeiras
consolidadas, sdo corrigidas em resultados de forma prospetiva,
conforme disposto pelo IAS 8.

h) Entidades incluidas no perimetro de consolidagdo

Para determinagdo das entidades a incluir no perimetro de conso-
lidag&o, o Grupo avalia em que medida esta exposto, ou tenha
direitos, a variabilidade nos retornos provenientes do seu envolvi-
mento com essa entidade e possa apoderar-se dos mesmos atra-
vés do poder que detém sobre essa entidade (controlo de facto).
A decisdo de que uma entidade tem de ser consolidada pelo
Grupo requer a utilizagdo de julgamento, pressupostos e estimati-
vas para determinar em que medida o Grupo estd exposto a varia-
bilidade do retorno e a capacidade de se apoderar dos mesmos
através do seu poder.

Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a que o perime-
tro de consolidagé@o do Grupo fosse diferente, com impacto direto
nas demonstragdes financeiras consolidadas.

i) Justo valor de passivos financeiros derivados

Com a entrada do investidor Goldman Sachs na Constructel Visa-
beira (ver nota 37) foram celebrados um conjunto de acordos, cujos
termos e condigdes foram objeto de uma avaliagdo cuidadosa

pelo Conselho de Administragdo Executivo quando a substancia
econdmica e respetivo enquadramento contabilistico em termos
de reconhecimento, classificagdo e mensuragdo dos instrumentos
financeiros envolvidos.

Esta andlise envolveu julgamento significativo e determinou o reco-
nhecimento de um passivo financeiro derivado associado funda-
mentalmente a mecanismos de Downside Protection previstos
naqueles acordos. A mensuragdo do justo valor do passivo financeiro
foi efetuada por recurso a modelos de apregamento de opgdes,
designadamente o Modelo Lattice Binomial, envolvendo pressupos-
tos relativos ao futuro e outras varidveis significativas, com base na
melhor informagéo disponivel a data da mensuragdo. A informagéao
sobre os pressupostos mais relevantes utilizados na mensuragdo do
passivo financeiro encontra-se divulgada nas Nota 37.

4. Alteragdes de politicas
contabilisticas e erros

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2024, ndo
ocorreram alteragdes voluntdrias de politicas contabilisticas face
as consideradas na preparagdo da informagao financeira relativa
ao exercicio anterior apresentada nos comparativos.
Relativamente a novas normas e interpretagdes, ocorreram as
seguintes emissdes, revisdes, alteragdes e melhorias nas normas
e interpretagdes:

4.1 Normas, interpretagdes, emendas e revisdes
que entraram em vigor no exercicio

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes adotadas
(“endorsed”) pela Unido Europeia tém aplicagdo obrigatéria pela
primeira vez no exercicio iniciado em 1 de janeiro de 2024:

Alteragdes a IAS 1 - Classificagdo de passivos como correntes

e ndo correntes e Passivos ndo correntes com covernants

Estas alteragdes clarificam as orientagdes existentes na IAS 1
relativas a classificagd@o de passivos financeiros entre corrente e
ndo corrente, esclarecendo que a classificagdo devera ser aferida
em fungdo do direito que uma entidade tenha de diferir o seu
pagamento, no final de cada periodo de relato.

Em particular, as alteragdes (i) clarificam o conceito de ‘liquidagdo’
indicando que se o direito de uma entidade adiar a liquidagao de
um passivo estiver sujeito ao cumprimento de covenants futuros,
a entidade tem o direito de adiar a liquidagdo do passivo mesmo
que ndo cumpra com esses covenants no final do periodo de
relato; e (ii) esclarecem que a classificagdo dos passivos ndo é
afetada pela expectativa da entidade (tendo por base a existéncia
ou ndo do direito, devendo desconsiderar qualquer probabilidade
de exercer ou ndo tal direito), ou por eventos ocorridos apds a
data de relato, como seja o incumprimento de um covenant.

Se o direito de adiar a liquidag&o por pelo menos doze meses
estiver sujeito ao cumprimento de determinadas condigdes apds
a data de balango, esses critérios ndo afetam o direito de diferir

a liquidagdo cuja finalidade seja de classificar um passivo como
corrente ou ndo corrente.

Esta alteragdo € de aplicagdo retrospetiva.

Alteragdes a IAS 7 e IFRS 7 - Divulgagdes:

Acordos de financiamento de fornecedores

Estas alteragdes a IAS 7 Demonstragdo de Fluxos de Caixa

e a IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgagdes visam
esclarecer as caracteristicas de um acordo de financiamento de
fornecedores, e introduzem requisitos de divulgagdo adicionais
quando tais acordos existam. Os requisitos de divulgagdo
destinam-se a auxiliar os utilizadores das demonstragdes
financeiras a compreender os efeitos dos acordos de
financiamento do fornecedor quanto aos passivos, fluxos de
caixa e exposigdo ao risco de liquidez da entidade.
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Alteragdes a IFRS 16 - Passivos de locagdo em transagdes

de venda e relocagdo

Esta alterag@o a IFRS 16 Locagdes introduz orientagdes
relativamente @ mensuragdo subsequente de passivos de locagéo,
relacionados com transagdes de venda e relocagéo (“sale &
leaseback”) que qualificam como uma “venda” de acordo com os
principios da IFRS 15, com maior impacto quando alguns ou todos
os pagamentos de locagdo sdo pagamentos de locagdo variaveis
gue ndo dependem de um indice ou de uma taxa.

Na mensuragdo subsequentemente do passivo de locagao,

o vendedor-locatario deverd determinar os “pagamentos de
locagdo” e “pagamentos de locagdo revistos” de maneira que
estes ndo venham a reconhecer ganhos/(perdas) relativamente
ao direito de uso que retém.

Esta alteragdo € de aplicagdo retrospetiva.

Estas normas e alteragdes ndo tiveram impactos materiais nas
demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo Visabeira.

4.2 A data de aprovacdo destas demonstragdes
financeiras, as normas e interpretagdes
endossadas pela Unido Europeia, mas cuja
aplicagdo obrigatéria ocorre em exercicios
futuros, sdo as sequintes:

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com
aplicagdo obrigatdéria em exercicios econémicos futuros, foram, até
a data de aprovagéo destas demonstragdes financeiras, adotadas
("endorsed") pela Unido Europeia:

Alteragdes a IAS 21 - Os Efeitos das alteragdes nas taxas de cambio:
Falta de permutabilidade (a aplicar nos exercicios que se iniciem em
ou apoés 1 de janeiro de 2025)

Esta alteragdo visa clarificar a forma de avaliar a permutabilidade
de uma moeda, e como deve ser determinada a taxa de cambio
quando esta ndo é permutavel por um longo periodo.

A alteragdo especifica que uma moeda devera ser considerada
permutdvel quando uma entidade é capaz de obter a outra
moeda dentro de um periodo que permita uma gestdo
administrativa normal, e através de um mecanismo de troca ou de
mercado em que uma operagédo de troca crie direitos obrigagdes
passiveis de execugdo.

Se uma moeda ndo puder ser trocada por outra moeda, uma
entidade devera estimar a taxa de cambio na data de mensuragéo
da transagdo. O objetivo serd determinar a taxa de cambio que
seria aplicavel, na data de mensuragdo, para uma transagao similar
entre participantes de mercado. As alteragdes 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 apds
1 de janeiro de 2025. A adogdo antecipada € permitida, contudo
deveréo ser divulgados os requisitos de transigdo aplicados.

O Grupo ndo procedeu a aplicagdo antecipada de qualquer
destas normas nas demonstragdes financeiras no periodo

de doze meses findo em 31 de dezembro de 2024. Ndo sdo
estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras
decorrentes da sua adogéo.
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4.3 Normas e Interpretagdes emitidas pelo IASB,
mas ainda ndo endossadas pela Unido Europeia

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com
aplicagdo obrigatdria em exercicios econémicos futuros, ndo
foram, até a data de aprovagédo destas demonstragdes financeiras,
adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Alteragdes a IFRS 9 e IFRS 7 - Classificagdo e Mensuragdo

de Instrumentos Financeiros

Estas alteragdes resultam essencialmente do projeto de reviséo

da IFRS 9 Instrumentos Financeiros (Post Implementation

Review - PIR IFRS 9) e clarificam os sequintes aspetos relativos a

instrumentos financeiros:

- Esclarece que um passivo financeiro é desreconhecido na
"data de liquidagao", ou seja, quando a obrigagao 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 liquidagdo, desde que verificado o
cumprimento de determinadas condigdes.

- Esclarece de que forma uma entidade deve avaliar as
caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais de ativos
financeiros que incluem varidveis relativas a fatores ambientais,
sociais e de governanga (ESG) e outras caracteristicas
contingentes semelhantes.

- Requer divulgagdes 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 apds

1 de janeiro de 2026. A adogédo antecipada € permitida.

Esta alteragdo é de aplicagdo retrospetiva. Contudo, uma

entidade ndo é obrigada a reexpressar o periodo comparativo,

sendo os potenciais impactos da aplicagdo desta alteragdo

reconhecidos em resultados transitados no exercicio em que a

alteragdo ¢é aplicavel.

Alteragoes a IFRS 9 e IFRS 7 — Contratos negociados com
referéncia a eletricidade gerada a partir de fontes renovaveis

As alteragdes referem-se especificamente a acordos de compra
de energia renovavel cuja fonte de produgdo € dependente da
natureza, de modo que o fornecimento ndo pode ser garantido em
hordrios ou volumes especificos.

Neste sentido, estas alteragdes vém clarificar a aplicagéo 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 alteragdes sdo efetivas para periodos anuais a partir de 1 de
janeiro de 2026, com aplicagdo antecipada permitida, exceto
quanto as orientagdes relativas a contabilidade de cobertura que
deverd ser aplicada prospectivamente a novos relacionamentos de
cobertura, assim designados em ou apds a data de aplicagdo inicial.
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Melhorias anuais as IFRS (Volume 11)

Ciclicamente sdo introduzidas melhorias que visam clarificar e

simplificar a aplicagdo do normativo internacional, através de

pequenas alteragdes consideradas ndo urgentes.

As principais alteragdes incluidas neste volume referem-se:

- IFRS 1 (Contabilidade de cobertura na adogdo pela primeira vez
das normas IFRS): Esta alteragdo visa a atualizagdo das referéncias
cruzadas nos paragrafos B5 e B6 da IFRS 1 Adogdo 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 alteragdo
visa atualizar a linguagem relativa aos dados de mercado nédo
observaveis incluidos no paragrafo B38 da IFRS 7 Instrumentos
Financeiros: Divulgagdes, bem como adicionar referéncias para
os paragrafos 72 e 73 da IFRS 13 Mensuragdo pelo dusto Valor.

- IFRS 7 (Orientagdes de implementagdo): Diversos pardgrafos
relativos as orientagdes de implementagao da IFRS 7 foram
alterados por razdes de consisténcia e clareza.

- IFRS 9 (Desreconhecimento de passivos de locagdo): Esta
alteragdo vem clarificar que quando um passivo financeiro é
extinto de acordo coma IFRS 9, o locatdrio devera aplicar o
paragrafo 3.3.3 da IFRS 9 e reconhecer o ganho ou perda que
resulte desse desreconhecimento.

- IFRS 9 (Prego da transagdo): Com esta alteragédo a referéncia ao
“prego da transag&o” no paragrafo 5.1.3 da IFRS 9 & substituida
por “montante determinado pela aplicagédo da IFRS 15"

- IFRS 10 (Determinagdo de agente ‘de facto’): Alteragdo efetuada
ao paragrafo B74 da IFRS 10, a qual vem clarificar que a relagdo
descrita nesse paragrafo € apenas um exemplo de vdrias
possiveis entre o investidor e outras partes atuando como
agentes de facto. O objetivo desta alteragdo € remover a
inconsisténcia com o requisito do paragrafo B73 sequndo o qual
uma entidade deve utilizar o seu julgamento na avaliagéo de
outras partes possam atuar como agentes ‘de facto’.

- IAS 7 (Método do custo): Substituigdo do termo “método do
custo” por “ao custo” no paragrafo 37 da IAS 7 apds a eliminagéo
da definigdo de “método do custo”.

As alteragdes sdo efetivas para periodos anuais a partir de 1 de

janeiro de 2026, com aplicagdo antecipada permitida.

IFRS 18 - Apresentacgdo e divulgagdo nas demonstragdes
financeiras

A IFRS 18 vem substituir a IAS 1 Apresentagdo de Demonstragdes
Financeiras e surge em resposta as solicitagdes dos investidores
que procuram informagao relativa a performance financeira.
Com a introdugdo dos novos requisitos da IFRS 18, os investidores
teréo acesso a informagdo mais transparente e comparavel sobre
o desempenho financeiro das empresas, tendo como objetivo
assim melhores decisdes de investimento.

A IFRS 18 introduz essencialmente trés conjuntos de novas

exigéncias para melhorar a divulgagé@o do desempenho financeiro:
Comparabilidade da demonstragdo dos resultados: A IFRS 18
introduz trés cateqgorias definidas para rendimentos e despesas
- operacional, investimentos e financiamentos - para melhorar
a estrutura da demonstragdo de resultados e exige que todas
as empresas fornegam novos subtotais definidos, incluindo o
resultado operacional. A nova estrutura e os novos subtotais
dardo aos investidores um ponto de partida consistente para
a andlise do desempenho das empresas facilitando a sua
comparagéo.
Transparéncia das medidas de desempenho definidas pela
Gestdo: A IFRS 18 vem exigir que se divulguem informagdes
adicionais sobre os indicadores especificos de performance
da empresa relacionados com a demonstragdo dos resultados,
denominados medidas de desempenho definidas pela Gestdo.
Agregagdo e desagregagdo de itens nas demonstragdes
financeiras: A IFRS 18 estabelece orientagdes sobre o modo
como os itens da demonstragdo dos resultados devem ser
agregados.

A IFRS 18 entra em vigor no exercicio iniciados em ou apds 1 de

janeiro de 2027 sendo a sua aplicagdo retrospetiva. E permitida a

adogdo antecipada desde que a opgdo seja divulgada.

IFRS 19 - Subsididrias ndo sujeitas a prestagdo publica de
informacgdo financeira: Divulgagdess

A IFRS 19 permite as entidades elegiveis a preparagdo de
demonstragdes financeiras em IFRS com requisitos de divulgagéo
mais reduzidos do que os exigidos pelas IFRS, mantendo-se,
contudo, a obrigagéo de aplicar todos os requisitos de mensuragao
e reconhecimento das IFRS.

A redugédo de divulgagdes definida pela IFRS 19 abrange a
generalidade das normas IFRS. Sdo consideradas elegiveis as
entidades que: (i) sejam subsididrias de um grupo que prepara
demonstragdes financeiras consolidadas em IFRS para prestagdo
publica; e (i) ndo estdo sujeitas a obrigagdo de prestagdo publica
de informagado financeira, porque n&o tém titulos de divida ou

de capital cotados, ndo estédo em processo de cotagdo, nem tém
como atividade principal a quarda de ativos a titulo fiducidrio.

A IFRS 19 entra em vigor em exercicios iniciados em ou

apos 1 de janeiro de 2027 sendo a sua aplicagdo opcional.
Aplicagdo antecipada é permitida. As entidades que adotarem
antecipadamente devem divulgar e alinhar as divulgagdes no
periodo comparativo com as do periodo atual.

Estas normas ndo 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 2024. Ndo sdo
estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras
decorrentes da sua adogdo.
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5. Empresas do Grupo incluidas no perimetro de consolidacgao

% de capital % direta % de capital % direta

Condigoes de inclusdo  Sede social detido 2024 2024 detido 2023 2023
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Mée Mée
% de capital % direta % de capital % direta VISABEIRA GLOBAL
Condigdes deinclusdo  Sede social detido 2024 2024 detido 2023 2023 M. Quinn Constructel, Ltd* Liverpol 78.08% 7811%
. N . ) %
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Mée Mée MJ Quinn Solar, Ltd" (6) Liverpol 78.11%
MSP Technologies Ltd* Liverpol 78,08% -
VISABEIRA GLOBAL Modal Installation, SA* (1) Marchienne-Au-Port - 78,11%
Aeroprotechnik - Aerial Engineering, Lda* Viseu 58,56% 58,59% Naturenergia - Agro-Energias, SA Viseu 100.00% 100.00%
. _ . . ~ % b - 0, o, . . ‘
Arquiled - Projetos de Iluminag&o, SA ) Evora 78,08% 7811% Obelisk International Group Holdings, Ltd* Dublin 78,08% 78.11%
Bright Science - Estudos de Engenharia e Ensaios, Lda* b) Evora 78,08% 78,11% Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie)* Beveren 78.08% 78 11%
Base Force, Lda Viseu 100,00% _100,00% 100,00% _ 100,00% 0+M Operation + Maintenance, SASU* b)  Bois-dArcy 78,08% 7811%
Cabling Station Data, SA* (1) Mont-Sur-Marchienne - 78,11% PDT - Projectos e Telecomunicacaes, SA* (2) Lisboa R 78,11%
Comatel Infraestruturas, Lda Luanda 100,00% 100,00% Quinn Constructel, Ltd* London 78.08% 78 11%
. * 0, )
Constructel Belgium, SA” (1) Mons 78,08% 7811% Real Life - Tecnologias de Informacao, SA Algés 65,00% 65,00%
_ . . . « o, o,
Constructel - Contructions et Telecomunications, SA* (3) Valence 78,08% 78,11% Real Life Advanced Technologies Academy Mz, SA Maputo 65,70% 65,70%
* H 0, °,
Constructel BAU GmbH Berlim 78,08% 7811% Real Life Technologies MZ, SA Maputo 65,70% 65,70%
Constructel Denmark, ApS* Copenhaga 78,08% 78,11% Sargent Electric Company, LLC* Pittsburgh 78,08% R
Constructel Energie, SA* (3) Clermont-Ferrant - 7811% SCI Constructel* Valence 78 08% 78 11%
* 1 0, o,
Constructel GmbH Berlim Ui 78,11% SCI Constructel Italia, SRL* (7) Cesena - 78,11%
s N ; _ o,
Constructel Itdlia, SRL* (7) Galliate 78,11% Selfenergy Mocambique, SA Maputo 79.60% 79,60%
* - o,
Constructel Modal, SA" (1) Flemalle 7811% Sociedade Imobilidria Avenida Gago Coutinho, SA Lisboa 100,00% 100,00%
f i * i 0, -
Constructel Visabeira US Wilmington 78,08% Soqitel - Sociedade de Gestdo Imobilidria, Lda Maputo 96,00% 96,00%
Constructel Visabeira, SA Lisboa 78,08% 78,11% Tavan immobilien GmbH* b) Verden 78.08% 78 11%
CST - Companhia Santomense de Telecomunicagdes, SAR.L. Sdo Tomé e Principe 51,00% 51,00% Tavan Tiefbau & Co. KG* b) Verden 78 08% 78 11%
i - b % % : ) - ) ’ i
Cunha Soares & Filhos, SA ) Lousada 62,46% 62,49% Televisa - Sociedade Técnica de Obras e Projectos, Lda Maputo 80,00% 80,00%
Ediproject Viseu 100,00% - Tensa, SA* Oviedo 78,08% 78,11%
Edivisa - Empresa de Construgédo Lda Luanda 100,00% 100,00% THG Tavan Holding GmbH* b) Verden 78 08% 78 11%
Edivisa - Empresa de Construgdes, SA Viseu 100,00% 100,00% Toft Hansen ApS* Kirke Hylling 78 08% 78 11%
EIP Angola Luanda 100,00% 100,00% TV Cabo - Comunicagdes Multimédia, Lda Maputo 80,00% 80,00%
EIP Servigos, SA” Loulé TEHORE 7811% TV Cabo Angola, Lda a Luanda 50,00% 50,00%
Electrotec, SA a) Maputo 49,00% 49,00% Verita Telecommunications Corporation* b) Wilmington 78,08% -
A N B
Elektro-Wrkner Gmbh Farmstadt 78,08% 7811% Viatel — Tecnologia de Comunicagdes, SA* (2) Viseu 78,08% 78,11%
Escotel, SASU* (3) Aurillac - 7811% Visabeira Construgdes, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visaplak, Lda (ex - Ferreira & Coelho, Lda) Viseu S0 51,00% Visabeira Global, SGPS, SA Viseu 100,00%  100,00% 100,00%  100,00%
Field Force Atlantico, SA Viseu 100,00% 100,00% Visabeira Infraestruturas, SA* Viseu 78,08% 78,11%
Franz-losef Braun GmbH & Co. KG Mechernich PRI 7811% Visacasa - Servigos de Assisténcia e Manutengdo Global, SA Cacém 100,00% 100,00%
Gatel, SAS" (3) Domessin - 78,11% Visactys, SASU* valence 78,08% 78,11%
Geovento Imobilidria, Lda* V. Nova Gaia 70,27% 70,30% VisaPower IL SA Viseu 100,00% 100.00%
Groupe Ramalheira, SAS* b) Bois-d'Arcy 78,08% 7811% VisaPower, SA* b) Viseu 78 08% 78 11%
Hidroéafrica - Comércio e Industria, SARL Maputo 96,79% 96,79%
Holding Escot Telecom Maroc, SARL Casablanca 80,00% 100,00% Consolidadas pela Constructel Visabeira SA
HCI - CONSTRUGOES, SA b) Evora 100,00% 100,00% a) As empresas indicadas s&o consideradas subsididrias e consolidadas pelo método integral, porque o Grupo Visabeira tem o poder de controlar as participadas
L Tavan Gmbh* b) Verden 78,08% 78.11% e nessaf:apaoidalldz—_:‘ esta egpqsto aresultados varidveis. Na~avalia(;ao da exi}st‘éncia de cgntjolo, foi tidoN em consideragdo aspetos particulares, como sejam a
detengdo da maioria dos direitos de voto, acordos de gestdo e representatividade nos érgdos de gestéo.
IEME, SRL* Cesena 78,08% 78,11% 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
Infrabeira Viseu 100,00% _ que a marca Visabeira garante com 40 anos de atividade no dominio das Telecomunicagdes, o Grupo possui o controlo de todas as atividades relevantes:
- : construgédo, financiamento (dependente da manutengdo do Management and Technical Assistance Agreement (MTAA) da TVCabo com a Visabeira);
Infrasign SARL" (5) Beveren = 7811% contetdos; apoio tecnoldgico e selegéo de recursos humanos, incluindo o Diretor-geral.
InPower Group* Napoles 42,57% 42,57% b) A pergentagem de consolidagdo aqui referidall é Qifgrente da percgpt?gem de~a(;6es detidas efetivamente a 31 de dezembro de 2024, em virtude de estar a
ser considerado os acordos com os acionistas minoritdrios para a aquisigdo das agdes remanescentes.
Iutel - Infocomunicagdes, SA* (2) Viseu - 78,07%
Jayme da Costa - Energja e Sistemas, SA* (4) V. Nova Gaia 78,08% 78.11% Em 2024, no segmento da§ Teleco~municag6§s e Energia da Visabeira Global, o Grupo procedeu & reorganizagdo das suas participagdes financeiras, sendo que
. . esse processo envolveu vdrias fusdes de subsididrias, que se detalham assim:
Jayme da Costa SGPS, SA V. Nova Gaia 70,27% 70,30% 1) No més de julho, a fusdo da Modal Installation, SA, da Cabling Station, SA e da Constructel Modal, SA na Constructel Belgium, SA.;
Jayme da Costa - Tecnologia e Servigos, Lda* (4) V. Nova Gaia - 78,11% 2) Em outubro, ocorreu a fuséo na Viatel - Tecnologia de Comunicagdo, SA daPDT e dalutel; o
: . . N N 3) Em novembro, a Gatel, a Escotel e a Constructel Energie fundiram na Constructel — Construction et Telecomunications, SA;
4. F. Edwards Construction Company Des Moines - Towa 78,08% 7811% 4) Em dezembro, ocorreu a fusdo na layme da Costa — Tecnologia e Servigos, Lda na Jayme da Costa - Energia e Sistemas, SA;
Landwalk Unipessoal, Lda* V. Nova Gaia 78,08% 78,11% 5) A Infrasign, empresa sem atividade, serd dissolvida em 2025;
B . . N N 6) A M. Quinn realizou a incorporagdo por fusdo da M1Q Solar;
M. QUINN - Integrated Services, Ltd" (6) Liverpol 78,08% 78,11% 7) A empresa SCI Constructel Italia e Constructel Itélia foram dissolvidas.
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% de capital % direta % de capital % direta % de capital % direta % de capital % direta

Condigdes de inclusdo  Sede social detido 2024 2024 detido 2023 2023 Condigdes deinclusdo  Sede social detido 2024 2024 detido 2023 2023
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Mae Mie GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Miae Mie

VISABEIRA INDUSTRIA VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA

Agrovisa - Agricultura e Pecudria, Lda Maputo 100,00% 100,00% Ambitermo Angola, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Alamo - Industria e Desenvolvimento Florestal, Lda Luanda 100,00% 100,00% Angovisa, Lda Luanda 70,00% 70,00%
Ambitermo - Engenharia e Equipamentos Térmicos, SA Cantanhede 100,00% 51,00% Asfalis - Mediagdo de Seguros, SA Viseu 100,00% 100,00%
Ambitermo Maroc Chaudieres Industrielles, SARL Casablanca 100,00% 51,00% Autovisa - Servigos Auto, SARL Maputo 100,00% 100,00%
Armisepi, SA Viseu 70,00% 70,00% Catari Angola, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Besconsigo - Materiais, Construgdo de Besteiros, Lda a) Tondela 50,00% 50,00% Cepheus, SA Maputo 99,96% 99.96%
Celmoque - Cabos de Enerqgia e Telec. de Mogambique, SARL Maputo 99,77% 99,77% Combustiveis do Songo, SA Songo 100,00% 100,00%
Cerexport - Ceramica de Exportagdo, SA * Aveiro 75,60% 85,60% Constellation, SA Maputo 5712% 5712%
Cerutil - Ceramicas Utilitarias, SA* Satdo 75,60% 85,60% Creative Shots, SA Lisboa 100,00% 100,00%
Faiangas Artisticas Bordalo Pinheiro, Lda* Caldas da Rainha 65,12% 73,74% Empreendimentos Tur. Montebelo - Soc. Tur. e Recreio, SA Viseu 100,00% 100,00%
Faiangas da Capda - Industria de Ceramica, SA * Aveiro 75,60% 85,60% FIMMO - Fundo Esp. Inv. Imob. Fechado Porto Salvo 100,00% 100,00%
Granbeira II - Rochas Ornamentais, SA Vouzela 100,00% 100,00% Gesvisa - Patrimoénio Imobilidrio, SA Lisboa 99,856% 99,85%
Hidrax, Equipamentos e Tratamentos de Agua, Lda Cantanhede 100,00% - Ifervisa - Sociedade de Promogé&o e Desenvolvimento Imobilidrio, SA Lisboa 100,00% 100,00%
Marmonte - Marmores de Mogambique, SARL Maputo 98,38% 98,38% Imobilidria Panorama, Lda Maputo 70,00% 70,00%
Mexicova, SA* Cidade do México 75,60% 85,60% Imovisa - Imobiliaria de Mogambique, Lda a) Maputo 49,00% 49,00%
Mob - Industria de Mobiliario, SA Viseu 97,78% 97,78% Inhambane Empreendimentos, Lda Maputo 80,00% 80,00%
Mob Cuisines, SASU Paris 97,78% 97,78% Martifer-Visabeira, SA (1) Maputo - 50,00%
Pinewells, SA Arganil 100,00% 100,00% Mercury Comercial, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Rodinerte - Transportes, Lda a) Tondela 50,00% 50,00% Mercury Comercial, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Ria Stone - Fabrica de Louga de Mesa em Grés, SA* ilhavo 75,60% 85,60% Mercury South Africa, Lda loanesburgo 100,00% 100,00%
Ria Stone II, SA* flhavo 75,60% 85,60% Milibangalala, SA Maputo 70,00% 70,00%
Shree Sharda Vista Alegre Private Limited* flhavo 37,80% 42,80% Mundicor - Viagens e Turismo, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Industria, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Nikkei Chiado, Lda a) Lisboa 50,00% 50,00%
Visaconstroi - Construgdo e Gestdo Imobiliaria, Lda Luanda 100,00% 100,00% Panamericana Morfi y Tragos, Lda a) Viseu 50,00% 50,00%
Vista Alegre Atlantis, SA* Lisboa 75,60% 85,60% PDA - Parque Desportivo de Aveiro, SA Aveiro 54,57% 54,57%
Vista Alegre Atlantis Brasil - Comércio, Importagdo e Exportagdo, SA* Vitoéria 74,11% 83,92% Soginveste Empreendimentos, Lda Maputo 70,00% 70,00%
Vista Alegre Atlantis Imobilidria e Investimento, SA* Ilhavo 75,60% 85,75% Turvisa - Empreendimentos Turisticos, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Vista Alegre Atlantis Mogambique, Lda.* Maputo 75,85% 85,75% Troppo Squisito Lisboa, Lda Lisboa 84,85% 84,85%
Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA Ilhavo 75,60% 3,31% 85,60% 3,31% VAA - Empreedimentos Turisticos, SA flhavo 99,55% 99,55%
Vista Alegre Atlantis USA * Nova Iorque 75,60% 85,60% Vibeiras, Sociedade Comercial de Plantas SA Maputo 64,43% 64,43%
Vista Alegre Espana, SA* Madrid 52,92% 85,60% Visabeira Angola - Investimento e Participag¢des, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Vista Alegre France, SAS* Paris 75,60% 85,60% Visabeira Espanha, SA Madrid 61,00% 61,00%
“Gonsolidadas pela Vista Alegre Atlantis, S.G.PS, SA, empresa cotada. Visabeirahouse - Sociedade de Mediagdo Imobilidria, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Imobilidria, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Imobilidria II, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Mogambique, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Visabeira Servigos, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00%

e e Smmcos 5095, 5

Visabeira Investigagdo e Desenvolvimento, SA Viseu 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Visaqua - Gestdo de Infra- estruturas e Servigos, Ambientais, SA Maputo 51,00% 51,00%
Visauto - Reparagdes Auto, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Visa House - Sociedade de Mediagdo Imobilidria, SA Maputo 100,00% 100,00%
Zambeze - Restauragdo, SA a) Lisboa 50,00% 50,00%
Zambeze Village, Lda Maputo 63,00% 63,00%

1) Em 2024, a subsididria Martifer-Visabeira deixou de consolidar nas demonstragdes financeira do Grupo pelo método integral, passando a ser
mensurada através do Método de equivaléncia patrimonial (ver nota 6).

a) As empresas indicadas sdo consideradas subsididrias e consolidadas pelo método inteqral, porque o Grupo Visabeira tem o poder de controlar as participadas

e nessa capacidade estd exposto a resultados varidveis. Na avaliagdo da existéncia de controlo, foram tidos em consideragéo aspetos particulares, como sejam a

detengdo da maioria dos direitos de voto, acordos de gestdo e representatividade nos érgdos de gestdo.
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6. Investimentos em empresas associadas e empreendimentos

.
conjuntos
Capital  Resultado Efeito do MEP
Participagédo préprio liquido Valor contabilistico no resultado
Sede social 2024 2023 2024 2024 2024 2023 2024 2023
VISABEIRA GLOBAL
Aceec, ACE Viseu 50,00% 50,00% 51.397 (o] -367 -367 (o] 0
Beiragds, SA Viseu 23,65% 23,65% 47.645.166 920.996 11.6563.625 11.805.5622 216910  472.644
Birla Visabeira Private Limited Delhi 49,00% 49,00% -888.605 -410.695 -318.570 -109.099 -201.241 -736.275
Domingos da Silva Teixeira/Visabeira, ACE Lisboa 50,00% 50,00% -329.827 nd 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
VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA
Lipilichi Wilderness Investments, Lda Port-Louis 30,00% 30,00% -2.943.293 nd o] o] 0 0]
Mtdendele Holdings, Lda Port-Louis 25,00% 25,00% 1.518 nd 0 0 0 0
Imenisis - Soc. Gestdo Empreen. Imobilidarios, Lda Maputo 49,00% 49,00% 297.628 nd 66.629 66.629 0 0
Martifer - Visabeira, SA Maputo 50,00% 50,00% 8.495.981 -364.966 5.546.326 - -182.483 -
Predibeira - Compra e Venda de Propriedades, Lda  Viseu 50,00% 50,00% 205.434 -2.247 102.717 103.840 -1.124 -1.124
Twin City Maputo, Lda Maputo 39,00% 39,00% 28.770 nd 33.794 33.794 0 0

TOTAL

17223914 12140 080

-167 937  -264755

O quadro que se segue evidencia a informagao resumida das associadas mais significativas:

Ano Ativos Passivos Proveitos Custos
VISABEIRA GLOBAL

2023 81.094.872 32.380.167 16.217.126 14.210.294
Beiragds, SA

2024 77.338.592 29.693.435 15.819.888 13.562.326
VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA

2023 - - - -
Martifer - Visabeira, SA

2024 13.982.352 5.486.372 5.291.740 5.656.706
TOTAL 2023 81.094.872 32.380.167 16.217.126 14.210.294
TOTAL 2024 91.320.944 35.179.807 21.111.628 19.219.032

A Beiragas € a concessiondria das infraestruturas de distribuigdo de gas da regido Centro Interior, que consiste na gestdo da rede de

distribuigdo de gas, em média e baixa pressdo, exercida em regime de servigo publico, nos termos da regulamentagdo aplicavel.

Em 2024, o Grupo Visabeira passou a mensurar a Martifer-Visabeira pelo método de equivaléncia patrimonial na sequéncia da alteragao

as condigdes de controlo.

A Martifer-Visabeira, SA tem a sua atividade relacionada com o fabrico de estruturas metdlicas, atividades de engenharia, consultoria

no ambito da elaboragado de projetos de engenharia industrial, tanques, equipamentos industriais, depdsitos, silos e tubagens, projetos

chave na mdo, pintura e manutengao industrial, incluindo a importagédo e exportagdo no ambito dos fins que prossegue e trabalhos de

construgdo civil, conexos com a atividade principal, e opera em Mogambique.
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7. Outros investimentos financeiros

7.1 Outros investimentos financeiros ndo correntes

2024 Valor de Balango 2023 Valor de Balango
PARTICIPAQC)ES NO CAPITAL Sede Social % 2024 % 2023
a) Investimentos financeiros ao justo valor através de resultado*
Participagées no capital
C2 Capital Partners 1,05% 1.228.680 1,05% 1.450.000
Lince capital n.d. 500.000 n.d. 500.000
Core Capital, SA Lisboa n.d. 30.486 n.d. 448.718
Transcom - S. F. C. Auditoria T. Comunicagdes, SARL Maputo 22,00% 431.199 22,00% 431.199
Parque de Ciéncia e Inovagdo (PCI) ilhavo 5,00% 375.000 5,00% 375.000
Iberis Capital Lisboa nd. 464.455 nd. 260.000
QOutras participagdes* 1.553.883 1.131.042

4.583.703 4.595.958

b) Outros investimentos financeiros registados ao justo valor através de outro rendimento integral
Pharol SGPS, SA 0,87% 363.639 0,87% 310.347
c) Pagamentos antecipados
Investimento em curso 3.840.000 (o]
Total 8.787.342 4.906.305

*N&o foi apurado o justo valor destes ativos, uma vez que se trata de participagdes minoritdrias de reduzida dimenséo para as quais o Conselho de Administra-

gdo Executivo entende que o seu justo valor estd préximo do respetivo custo de aquisigdo.

Relativamente aos investimentos na C2 Capital Partner, Lince Capital, Core Capital e Iberis Capital, sdo investimentos em fundos de investi-

mento, cuja percentagem detida de unidades de participagéo é reduzida, ndo tendo o Grupo Visabeira controlo ou influéncia significativa

sobre os referidos fundos.

O investimento em curso em 2024 resulta do contrato-promessa de compra e venda de agdes representativas de 24% do capital social da

Martifer — SGPS celebrado pela subsididria Visabeira Industria.
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7.2 Outros investimentos financeiros correntes

Outros instrumentos financeiros registados ao justo valor através do resultado Valor de Balango 2024 Valor de Balango 2023
BCP 1.094.194 646.109
Outras participagdes em empresas cotadas 55.449 51.468
TOTAL 1.149.643 697.577

8. Alteracdes ao perimetro de consolidagao

AQUISIGOES 2024
O Grupo Visabeira continua a investir na aquisigdo empresas, que complementam o seu portfélio em termos geograficos e reforgam
a sua capacidade e valéncias. Durante o exercicio de 2024, o Grupo adquiriu as empresas detalhadas como seque:

% Capital

% detido
) B Adquirida/ apésa Custo de
AQUISIGCOES / CONSTITUIGOES Pais Sede Social Constituida aquisigdo Data Aquisigdo
Constructel Visabeira US ijidnﬁzgga'dos Wilmington  Constituicio 100,00% 100,00% 24042024 101.668.432
Sargent Electric Estados Unidos iy irgh Aquisicdo 100,00% 100,00% 01062024  83.490.762

da América

Verita Telecommunications Corporation Zj;drgzgg;dos Wilmington  Aquisicio 70,00% 100,00%  01.09.2024  31.996.093
Ediproject Portugal Viseu Constituigdo 100,00% 100,00% 24.07.2024 50.000
Infrabeira Portugal Viseu Constituigdo 100,00% 100,00% 24.07.2024 50.000
Hidrax Portugal Cantanhede Aquisigdo 100,00% 100,00% 29.05.2024 1.500.000
Angoroute Angola Luanda Constituigdo 75,00% 75,00% 10.10.2024 76
MSP Reino Unido Liverpool Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.12.2024 1
TOTAL 218.755.364

As percentagens de interesse consideradas para efeitos de consolidagdo tém em consideragéo o exercicio das referidas opgdes de venda
(30,00% no caso da Verita) por parte dos anteriores acionistas. A este respeito, ver na Nota 2.3 a politica contabilistica sequida para mensurar
as opgdes de venda concedidas a acionistas minoritarios no ambito de combinagdes de negdcios.

Os custos de transagéo associados as aquisigdes descritas ascenderam a 5,3 milhdes de euros (2023: 1,4 milhdes de euros) sendo reconheci-
dos no exercicio na rubrica de “Fornecimentos e servigos externos”.
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AQUISICOES NOS ESTADOS UNIDOS DA AMERICA EM 2024

As aquisigdes nos EUA deram origem a um goodwill de 48,0 milhdes de euros e a um aumento dos ativos e dos passivos do Grupo (repor-
tado as datas de aquisi¢do) de 214 milhdes de euros e 146 milhdes de euros, assim resumidos:

Verita Sargent TOTAL

JUSTOS VALORES IDENTIFICADOS
Ativos tangiveis e intangiveis 19.486.025 14.229.971 33.716.996
Order to Backlog e Carteira de Clientes 11.790.137 30.889.222 42.679.359
Clientes 10.710.891 100.134.696 110.845.587
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 -128.239.103
Total de ativos liquidos 6.369.811 61.132.155 67.501.966
Custo de aquisi¢do 31.996.093 83.490.762 115.486.854
Goodwill 25.626.282 22.358.607 47.984.889
Interesses que ndo controlam [¢] 0 0

Em maio 2024, a Constructel Visabeira compra a Verita Telecommunications Corporation, empresa que atua nos servigos de engenharia
de redes de telecomunicagdes fixas e mdveis 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 dreas da engenharia, construgéo e manutengdo de infraestruturas de rede de teleco-
municagdes 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 milhdes de euros.
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No célculo do intangivel foi considerada uma taxa de desconto de 10,54%. Adicionalmente foi desreconhecido o goodwiill, registado nas
demonstragdes financeiras pré-aquisi¢éo, no valor de 12,9 milhées de euros.

Relativamente aos saldos de clientes, a estimativa é que os cash flows sejam totalmente recebidos.

Para os restantes ativos e passivos as diferengas identificadas entre o justo valor e o respetivo valor contabilistico foram de valor imaterial.

Verita
Custo de aquisi¢do da participagdo 23.518.105
Aquisigdo por aumento de capital 8.477988
Empréstimo concedido 11.122.535
Total do investimento 43.118.628
Pagamentos no exercicio 35.200.707
Opgdo de venda 8.257.727
Efeito cambial -339.806

A Sargent Electric, fundada em 1907, ganhou reputagdo como lider em servigos de engenharia de redes de energia, particularmente em secto-
res de energia renovdvel como o edlico, solar e sistemas de armazenamento de energia em baterias. Com mais de mil funciondrios, a empresa
serve varios clientes da Fortune 500 e tem desenvolvido uma presenga crescente em setores como os centros de dados.

A aquisigdo permitiu @ Constructel Visabeira aumentar as suas capacidades e alcance geografico, com as operagdes da Sargent Electric a
estenderem-se pelo Midwest e nordeste dos EUA, incluindo instalagdes chave nos estados da Pensilvania, Indiana, Maine, Wisconsin e Ohio.
As principais diferengas 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 consi-
derada uma taxa de desconto de 11,12%. Adicionalmente foi desreconhecido o goodwill registado nas demonstragdes financeiras pré-aqui-
si¢do, no valor de 2,0 milhdes de euros. Importa referir que os ativos intangiveis resultantes desta aquisigdao serdo dedutiveis fiscalmente, pela
Constructel Visabeira US, pelo que ndo deu origem a impostos diferidos.

Relativamente aos saldos de clientes, a estimativa € que os cash flows sejam totalmente recebidos.

Para os restantes ativos e passivos, os respetivos justos valores foram superiores ao valor contabilistico em cerca de 3,0 milhdes de euros.

Sargent
Custo de aquisigdo da participagédo 83.490.762
Total do investimento 83.490.762
Pagamentos no exercicio 49.408.975
Retribuigdo contingente 35.519.660
Efeito cambial -1.437.874
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AQUISICOES NA EUROPA EM 2024

No final do ano 2024, a M1 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 gestéo de energia. Esta aquisigdo estratégica reforga o compromisso da M 1 Quinn em promover
solugdes energéticas sustentaveis e inovadoras no Reino Unido e na Europa.

MSP Technologies

JUSTOS VALORES IDENTIFICADOS

Ativos tangiveis e intangiveis 171.231
Clientes 740.739
QOutros ativos 2.165.462
Caixa e equivalentes de caixa 583.445
Financiamentos obtidos 0
QOutros passivos -8.5635.977
Total de ativos liquidos -4.875.100
Custo de aquisigdo 1
Goodwill 4.875.101
Interesses que ndo controlam Y

O investimento foi de cerca de 3,8 milhdes de euros através de um empréstimo concedido a esta subsididria. A data de autorizagdo para
emissdo das demonstragdes financeiras o exercicio de Price Purchase Allocation (PPA) ainda ndo estd concluido, pelo que o goodwill
reportado é preliminar, ndo sendo, no entanto, esperados efeitos materiais decorrentes desta situagdo.

MSP
Custo de aquisi¢do da participagdo 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¢des deu lugar ao reconhecimento de ativos a receber de indemnizagdes, tal como néo foram identificados quaisquer
passivos contingentes.

A quantia total do goodwiill apurado ndo é dedutivel fiscalmente. Nas aquisigdes do exercicio, quando aplicavel, o Grupo optou por
mensurar os “interesses que ndo controlam” pela respetiva quota-parte nos ativos e passivos transferidos da adquirida.
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AQUISICOES 2023

Durante o exercicio de 2023, o Grupo Visabeira manteve a sua estratégia de investimento para expansdo de novas geografias e reforgo da
sua posigdo nos mercados onde esta presente através da aquisigdo de empresas como detalhado abaixo:

% Capital
% detido
B B Adquirida/ apésa Custo de
AQUISICOES / CONSTITUIGCOES Pais Sede Social Constituida aquisi¢do Data  Aquisicdo
Arquiled
Arquiled Portugal Evora Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.05.2023
i 4.245.595
Brightscience Portugal Evora Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.05.2023
Jayme da Costa
Jlayme da Costa - ES, Lda Portugal Porto Aquisigdo 85,00% 100,00% 01.01.2023
Jlayme da Costa SGPS Portugal Porto Aquisigdo 76,50% 90,00% 01.01.2023
Jlayme da Costa -TS, Lda Portugal Porto Aquisigdo 85,00% 100,00% 01.01.2023 4.222.175
Geovento Imobilidria, Lda Portugal Porto Aquisigdo 76,50% 90,00% 01.01.2023
Landwalk Unipessoal, Lda Portugal Porto Aquisigdo 85,00% 100,00% 01.01.2023
Groupe Ramalheira
Groupe Ramalheira Franga Bois-d'Arcy  Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.01.2023
O+M Franga Bois-d'’Arcy  Aquisigéo 100,00% 100,00% 01.01.2023 8981738
Grupo Tavan
THG Tavan Holding GmbH Alemanha Verden Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.05.2023
Tavan Tiefbau & Co. KG Alemanha Verden Aquisigdo 100,00% 100,00%  01.05.2023
1. Tavan Gmbh Alemanha Verden Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.05.2023 76131038
TAVAN immobilien GmbH Alemanha  Verden Aquisigéo 100,00% 100,00%  01.05.2023
HCI
HCI Construgdes, SA Portugal Lisboa Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.11.2023
38.093.601
Sociedade Imobilidria Avenida Gago Countinho, SA Portugal Lisboa Aquisigdo 100,00% 100,00% 01.11.2023
Doutibelo Viseu Viseu Aquisigdo 80,03% 100,00% 31.01.2023 40.000
Sem Amarras Viseu Viseu Aquisigdo 80,03% 100,00% 31.01.2023 40.000
Panamericana Portugal Viseu Constituigdo 50,00% 50,00% 01.10.2023 10.000
Nikkei Chiado Portugal Lisboa Constituigdo 50,00% 50,00% 01.08.2023 50.000
TOTAL 130.814.204

Nas situagdes que deram origem ao reconhecimento do goodwill (ver Nota 23), o mesmo justifica-se pelas sinergias esperadas
decorrentes da atividade desenvolvidas pelas empresas e do acesso a novas geografias.

A quantia do goodwiill apurado ndo é dedutivel fiscalmente. Nenhuma das aquisi¢des deu lugar ao reconhecimento de ativos a receber
de indemnizagdes, tal como néo foram identificados quaisquer passivos contingentes.

Nas aquisigdes do exercicio, o Grupo optou por mensurar os “interesses que ndo controlam” pela respetiva quota-parte nos ativos e
passivos transferidos da adquirida. As percentagens de interesse consideradas para efeitos de consolidagdo tém em consideragdo
o exercicio das referidas opgdes de venda (20,38% no caso da Arquiled e 25% no caso da O+M e da Tavan) por parte dos anteriores
acionistas. A este respeito, ver em 2.3 a politica contabilistica sequida para mensurar as opgdes de venda concedidas a acionistas
minoritarios no ambito de combinagdes de negdcios.

Os custos de transagdo associados as aquisigdes descritas ascenderam a 1,4 milhdes de euros (2022: 0,8 milhdes de euros) sendo
reconhecidos no exercicio na rubrica de “Fornecimentos e servigos externos”.
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AQUISICOES NA EUROPA EM 2023

As aquisi¢des na Europa deram origem a um goodwill de 104,8 milhdes de euros e a um aumento dos ativos e dos passivos do Grupo
(reportado as datas de aquisigdo) de 136,9 milhdes de euros e 114,5 milhdes de euros, assim resumidos:

Grupo layme Groupe HCI

Arquiled da Costa Ramalheira Grupo TAVAN - Construgées TOTAL

VALOR DA POSIGAO ANTES DA AQUISICAO
Ativos fixos tangiveis e intangiveis 2.723.986 8.162.035 58.665 24967.720 16.683.700 52.496.106
Outros ativos 323.938 3.503.883 1.731.360 1.614.741 14.976.486 22.150.409
Clientes 3.700.695 13.5622.408 2.033.970 7.369.227 8.364.626 34.980.926
Caixa e equivalentes de caixa 72.713 804.251 0 -2.478.441 28.891.813 27.290.337
Financiamentos obtidos -7.658.699 -4.149.143 -386.289 -7.698.016 -8.835.352 -28.627.499
Outros passivos -244.864 -31.504.558 -2.428.083 -6.871.943 -44.837.292 -85.886.740
Total de ativos liquidos -1.082.231 -9.661.125 1.009.623 17.003.289 15.133.981 22.403.538
Custo de aquisi¢do 4.245.595 4.222.175 8.981.798 75.131.035 38.093.601 130.674.204
Goodwill 5.327.826 7.603.569 7.972.175 58.127.746 22.959.620 101.990.935
Interesses que ndo controlam (V] -4.830.562 (V] (V] (V] -4.830.562

Constituida em 2005, a Arquiled € um fabricante lider portugués a desenvolver solugdes e sistemas de iluminagdo publica e privada
LED, com especial foco em projetos de eficiéncia energética. A Arquiled tem uma participada, detida a 100%, a Bright Science, empresa
de engenharia de investigagdo e desenvolvimento, de novos produtos e tecnologias aplicadas ao cluster de solugdes de iluminagao
inteligente, e as infraestruturas de apoio a gestéo da cidade. No apuramento do justo valor a data de aquisigao da Arquiled, o valor da
marca proépria foi considerado nulo, tal como o saldo escriturado de 44 mil euros relativos a clientes em imparidade. Nos restantes ativos
e passivos ndo foram identificadas diferengas significativas entre o justo valor dos ativos liquidos identificaveis adquiridos e dos passivos
assumidos e os respetivos valores escriturados.

Arquiled
Custo de aquisigdo da participagdo 4.245.595
Pagamento feitos a fornecedores e outros credores 1.834.000
Total do investimento 6.079.595
Pagamentos ano anterior 2.877.030
Pagamentos no exercicio 2.497970
Opgdo de venda 704.595
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O grupo Jayme da Costa € o grupo mais antigo do sector eletromecéanico nacional, ultrapassando os 100 anos de existéncia com uma
experiéncia consolidada nacional e internacionalmente. Ao longo dos anos diversificou a sua area de intervengéo através de aquisigdes
e da internacionalizagdo do sector das Energias e Instalagdes Elétricas. Nos ultimos anos tem vindo a afirmar-se na execugdo de parques
fotovoltaicos e é constituido pelas sequintes empresas layme da Costa - Energia e Sistemas, layme da Costa SGPS, Jayme da Costa -
Tecnologia e Servigos, Geovento e Landwalk.

No que diz respeito a este grupo, as principais diferengas entre o justo valor dos ativos liquidos identificaveis adquiridos e dos passivos
assumidos e os valores escriturados dizem respeito ao reconhecimento de um ativo intangivel relacionado com contratos com clientes
no valor de 3,3 milhdes de euros (considerando uma taxa de desconto de 9,7%), ao valor do ativo tangivel relativo ao edificio fabril (supe-
rior em 1,4 milhdes de euros) e ao desreconhecimento do goodwill gerado de aquisi¢des anteriores ocorridas em anos passados. O ativo
da Jayme da Costa apresenta 4,2 milhdes de euros relativos a clientes ja com imparidade registada na data de aquisigéo e e cujo justo
valor considerado foi nulo.

A aquisigdo da layme da Costa, resulta de uma aquisigdo por fases. No final de 2022, o Grupo Visabeira ja detinha 16% da layme da Costa
(sendo que 15% diretamente e 1% de forma indireta) que se encontravam mensurados pelo Método de Equivaléncia Patrimonial por

1,9 milhdes de euros (ver Nota 6), ndo tendo sido apurada uma diferenga material entre o valor liquido contabilistico e o justo valor da
participagdo. Por referéncia a janeiro de 2023, o Grupo Visabeira adquiriu uma participagéo de 356%, assumindo assim o controlo do Grupo.
Em dezembro de 2023, o Grupo Visabeira adquiriu os restantes 50% acionistas da layme da Costa, sendo que por se tratar de um
aumento no interesse participativo numa entidade ja controlada foi contabilizado como sendo uma transagdo entre acionistas, pelo que
a diferenga entre valor do capital detido pelo Interesses que ndo controlam e o respetivo custo de aquisigdo, ndo deu origem a qualquer
reconhecimento de goodwill ou de ganhos/perdas, tendo sido registada diretamente no capital proprio. Os impactos desta transagdo
encontram-se detalhados abaixo na “Alteragdo das percentagens de interesses em entidades controladas”.

Grupo layme da Costa
Custo de aquisi¢do da participagdo 4.222.175
Valor pago aos acionistas minoritdrios 6.001.789
Total do investimento 10.223.964
Retribuigdo Contingente 6.001.789
Pagamentos em anos anteriores 4.222.175

O Groupe Ramalheira, fundado em outubro de 2021, detém 100% da O+M, ndo tendo qualquer outra atividade ou ativo significativo para
alem desta participagdo financeira. A O+M, empresa operacional, foi fundada em 2019, com o intuito de dar resposta as necessidades
dos operadores maéveis, prestando servigos desde a concegdo até a manutengéo de redes de Telecomunicagdes em Franga. No que diz
respeito a este grupo, ndo foram identificadas diferengas significativas entre o justo valor dos ativos liquidos identificaveis adquiridos e
dos passivos assumidos e os valores escriturados.

Groupe Ramalheira

Custo de aquisi¢do da participagdo 8.981.798
Total do investimento 8.981.798
Pagamentos no exercicio 6.148.668
Opgdo de venda 2.833.130

A Tavan € uma empresa que estd no mercado desde 2015, conta com cerca de 200 colaboradores e desenvolve a sua atividade nas dreas
de engenharia, construg@o e manutengéo de infraestruturas de telecomunicagdes e energia no norte da Alemanha. O perimetro da
transagdo compreende as empresas Tavan Tiefbau GmbH Co KG (empresa operacional), THG Tavan Holding GmbH, I Tavan GmbH e
Tavan Immobilien GmbH. Na Tavan, a principal diferenga entre o justo valor dos ativos liquidos identificaveis adquiridos e dos passivos
assumidos e os valores escriturados, diz respeito ao registo de um ativo intangivel relacionado com a carteira de clientes, valorizado por
11,5 milhdes de euros (considerando uma taxa de desconto de 9,0%) e o respetivo imposto diferido passivo no valor de 3,4 milhdes de
euros. Adicionalmente, no ambito da norma IFRS16, foi registado um ativo sob direito de uso e correspondente passivo de locagdo nos montan-
tes de 601 mil euros e 632 mil euros, respetivamente. Relativamente aos saldos de clientes a estimativa € que sejam totalmente recebidos.
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Grupo TAVAN
Custo de aquisigdo da participagéo 75.131.035
Total do investimento 75.131.035
Pagamentos no exercicio 55.5600.000
Opgdo de venda 19.631.035

A HCI - Construgdes, SA foi constituida em 1979 e desenvolve a sua atividade na area da construgdo das instalagdes industriais, edificios
de escritdrios, edificios habitacionais e na drea de reabilitagdo de construgdes onde se assumiu como empresa lider.

Para além disso, a HCI - Construgdes tem uma participada, detida a 100%, a Sociedade Imobilidria Avenida Gago Coutinho, que tem
como atividade principal a compra e venda de imdveis.

Na HCI- Construgdes, as principais diferengas entre o justo valor dos ativos liquidos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos e os
valores escriturados foram o registo de um ativo intangivel no valor de 7,2 milhdes de euros (considerando uma taxa de desconto de 9,7%)
e o respetivo imposto diferido passivo no valor de 1,6 milhdes de euros, relacionado com os contratos de construgao em carteira na data
de aquisigdo bem como o desreconhecimento de um goodwill registado na entidade.

HCI - Construgdes

Custo de aquisi¢do da participagdo 38.093.601
Total do investimento 38.093.601
Pagamentos no exercicio 24.500.000
Retribuigdo Contingente 13.593.601

AQUISICOES DE ATIVOS EM 2023

Em 2023, as sequintes subsididrias foram adquiridas pelos seus ativos e ndo pela sua atividade, ndo se consubstanciando, portanto, tais
aquisigdes como combinagdes de negdcios:

Durante o ano 2023:

- Doutibelo, pela participagdo financeira de 35% na layme da Costa (adquirida em 2019) e pelo direito de utilizagdo do Hotel Casa da Insua; e
- Sem amarras, que detinha o direito de utilizagdo do aldeamento turistico Montebelo Aguieira Lake Resort & Spa.

Importa referir que estas empresas foram posteriormente fusionadas na Empreendimentos Turisticos Montebelo, SA.

IMPACTO DAS AQUISICOES FEITAS EM 2024

As principais aquisigdes tiveram o seguinte impacto na demonstragdo de resultados do Grupo:

PRINCIPAIS INDICADORES Vertita Sargent TOTAL
(jun-dez) (set-dez)
Volume de negdcios 43.123.663 182.898.751 226.022.414
EBITDA 1.292.099 18.484.888 19.776.987
Resultado liquido -1.383.040 10.036.286 8.653.246
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Caso as aquisi¢gdes da Sargent e Verita tivessem ocorrido a 1 de janeiro de 2024, a demonstragdo dos resultados (pré-forma) para
0 exercicio de 2024 seria o sequinte:

Demonstragdao consolidada dos resultados

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 pré-forma ndo auditado e 2024 "recorrente"

2024 "pré-forma" 2024
Operagdes continuadas N&o auditado recorrente
Vendas 230.446.460 230.446.460
Prestagdes de servigos 2.135.050.412 1.862.780.385
Volume de negécios 2.365.496.872 2.093.226.845
Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas -364.780.309 -306.994.058
Subcontratos -816.247.637 -749.525.939
Margem Bruta 1.194.468.927 1.036.706.848
Trabalhos para a propria entidade 1.852.385 1.852.385
Outros proveitos 30.165.147 29.859.297
Fornecimentos e servigos externos -293.103.017 -265.003.995
Gastos com o pessoal -646.311.139 -532.670.742
Outros custos -19.018.877 -18.913.420
EBITDA Recorrente 268.053.426 251.830.373
Alteragdo do justo valor de propriedades de investimento 4.779.350 4.779.350
Amortizagdes -127.413.913 -115.222.314
Provisdes e perdas por imparidade -6.213.639 -6.213.639
Resultado operacional recorrente 139.205.223 135.173.769

A coluna “2024 recorrente” corresponde aos resultados auditados do Grupo Visabeira de 2024, com a exclusdo de 7,8 milhdes 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 nédo recorrentes dizem respeito, maioritariamente, a custos incorridos na aquisigdo de
subsididrias e a custos em projetos corporativos pontuais.

DISSOLUGOES

Durante o exercicio de 2024 ocorreu a dissolugdo da SCI Constructel Italia e da Constructel Itdlia, ndo havendo impactos materiais nas
demonstragdes financeiras.

Durante o exercicio de 2023, ocorreu a dissolugdo da Energydisti e Visabeira Espanha, as quais se encontram inativas. Ainda durante o
exercicio de 2023 ocorreu a dissolugdo da Visabeira Saude. A 31 de dezembro de 2022, os ativos e passivos desta empresa no consolidado
do Grupo Visabeira eram de 201.431 euros e 9.401 euros, respetivamente. No final do ano, ocorreu a dissolugéo da Bordalgest. Esta dissolugéo
ndo produziu quaisquer efeitos nas demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2023.

As entidades dissolvidas ndo detinham ativos ou passivo de valor significativo e a sua atividade era residual, pelo que ndo sendo considera-
das unidades geradoras de caixa, relevantes o Grupo optou por nédo apresentar de forma auténoma da Demonstragdo dos Resultados por
Natureza como uma atividade descontinuada. Os efeitos decorrentes da alienagdo foram contabilizados em "Outros gastos".

ALTERAGAO DAS PERCENTAGENS DE INTERESSES EM ENTIDADES CONTROLADAS

Em junho de 2024, a CR7, SA., detida pelo jogador de futebol Cristiano Ronaldo, adquiriu 10% do capital da VAA - Vista Alegre Atlan-

tis, SGPS, SA a Visabeira Industria, SGPS, SA, correspondendo a 16.765.006 agcdes. Neste sentido, a 31 de dezembro de 2024, a Visabeira
Industria, SGPS, SA detém diretamente 121.200.962 agdes 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, SA alienou 30% do capital da Vista Alegre Espanha a entidade CR?,
SA Ambas as operagdes originaram um impacto positivo em resultados retidos de 390 mil euros.
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Em maio de 2025, a Visabeira Industria adquiriu 43,94% do capital da Ambitermo. De destacar, a aquisicdo da sulbsididria Hidrax, pela
participagdo de 5,06% que esta detém da Ambitermo. Desta forma o Grupo Visabeira passou a deter 100% da Ambitermo.

Retribuigdo paga aos interesses que ndo controlam 2.762.228
Valor de capital do interesse que ndo controla 3.409.659
Diferenga reconhecida em Resultados Retidos -647.431

Relativamente a subsididria Holding Escot Telecom Maroc, houve uma diminui¢cdo de 20% da participagdo, passando o Grupo a deter
apenas 80% do seu capital social. Esta alteragdo de percentagem teve um impacto negativo de 1,1 milhdes de euros.

Em 2024, ocorreu a alteragdo de percentagem da Marmonte. Esta alteragdo ndo teve um impacto material nas demonstragdes financeiras
do Grupo Visabeira.

A 31 de dezembro de 2024, na subsididria Constructel Visabeira, houve reforgo e nova entrada de administradores e quadros da Construc-
tel Visabeira, resultando num aumento de capital no valor de 376 mil euros e na diminuigdo da percentagem detida pela Visabeira Global
de 0,03%, ficando com 78,08% (2023: 78,11%) do capital da Constructel Visabeira.

Em novembro de 2023, a Constructel Visabeira adquiriu mais 24% da sociedade Aeroprotechnik por 1,3 milhdes de euros, excedendo em
838 mil euros o valor dos interesses que ndo controlam.

Retribuigdo paga aos interesses que ndo controlam 1.320.000
Valor de capital do interesse que ndo controla 482.293
Diferenga reconhecida em Resultados Retidos 837.707

A Visabeira Mogambique adquiriu mais 30% da sociedade Televisa por 1,9 milhdes, o valor dos interesses que ndo controlam estavam
avaliados em 2,3 milhdes de euros. Por meio desta aquisigdo o Grupo Visabeira passou a deter 80% da sociedade.

Retribuigdo paga aos interesses que ndo controlam 1.929.036
Valor de capital do interesse que ndo controla 2.339.364
Diferenga reconhecida em Resultados Retidos -410.328

Em novembro de 2023, a Visabeira Mogambique adquiriu mais 30% da sociedade TVCabo Mogambique por 8,9 milhdes, o valor dos inte-
resses que ndo controlam que estava avaliado em 15,9 milhdes de euros. Por meio desta aquisigdo o Grupo Visabeira passou a deter 80%
da sociedade.

Retribuigdo paga aos interesses que ndo controlam 8.956.448
Valor de capital do interesse que ndo controla 15.930.726
Diferenga reconhecida em Resultados Retidos -6.974.278

Adicionalmente, em dezembro de 2023, a Constructel Visabeira adquiriu mais 50% da sociedade layme da Costa por 6,0 milhdes de
euros, excedendo em 6,3 milhdes de euros o valor dos interesses que ndo controlam que estavam avaliados negativamente em 292 mil

euros.
Retribuigdo paga aos interesses que ndo controlam 6.001.789
Valor de capital do interesse que ndo controla -291.670
Diferenga reconhecida em Resultados Retidos 6.293.459

Por fim, em 2023, ocorreu a alteragéo de percentagem da Sogitel, Celmoque e Marmonte. Estas alteragdes tiveram ndo impacto material
das demonstragdes financeiras do Grupo Visabeira.
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ALTERAGAO O METODO DE CONSOLIDAGAO EM 2024 Em 2024, o Volume de negdcios detalha-se como se segue:

Em 2024, apesar de ndo haver alteragdo na percentagem detida pela empresa, a subsididria Martifer- Visabeira nas demonstragdes

financeiras consolidadas é apresentada pelo Método de equivaléncia patrimonial. Esta alteragdo deve-se ao facto de o Grupo Visabeira Turismo e
perder o controlo/ influéncia sobre esta empresa na sequéncia da assinatura do acordo parassocial que atribui controlo & Martifer. Global Inddstria Imobilidria OIAL
~ Rédit trat lient 1.844.348. 182. .254 .477.57 d .862.
AQUISIGOES 2025 édito de contratos com clientes 844.348.806 82.036.25 66 573 2.092.862.633
Rédito de rendas 0 0 364.212 364.212

Apds o fim do periodo de relato, em fevereiro de 2025, a Constructel Visabeira adquiriu uma participagcdo de 60% do capital social

da TerUsus SRL, uma empresa que presta servigos nas dreas operacionais de telecomunicagdes, incluindo aquisigdo de sites de TOTAL PPryrp 182.036.254 6041785 BT et

telecomunicagdes (engenharia e design), manutengéo de sites e consultoria. A TerUsus tem a sede em Minervastraat.

9. Atividades descontinuadas
B) POR GEOGRAFIA*

Em 2024, a empresa Infrasign foi registada como atividade descontinuada. Esta empresa ndo tem qualquer atividade, nem registo de

ativos e passivos as suas demonstragdes financeiras, pelo que em 2025 serd realizada a sua dissolugdo. Para o perimetro de consolida-

¢do, esta unidade gerada de caixa ndo tem muita materialidade ndao sendo destacada na demonstragdo de resultados como operagdes Anos Portugal Europa Africa América TOTAL

descontinuadas.

Durante o ano de 2023, ndo se registaram atividades descontinuadas. No mesmo sentido, desde 31 de dezembro de 2024 até & data de Volume de negécios 2023 519.840.345 898.929.116 142.372.509 129.197.835 1.690.339.804

autorizagdo para emissdo das demonstragdes financeiras ndo existem decisdes para descontinuar atividades operacionais. 2024 642.746.527 959.025.525 117.194.716 374.260.077 2.093.226.845

10. P ri n Ci pai S i n d icad o res d e at iVid ad e EBITDA 2023 72.060.460 96.339.020 47.598.056 17.645.058 233.642.594
2024 81.718.192 95.658.540 33.021.932 33.629.982 244.028.646

10.1 Principais indicadores por atividade / geografia

Resultado operacional 2023 31.703.980 63.395.450 13.253.387 15.014.732 123.367.549
A) POR AREA DE ATIVIDADE 2024 41.530.985 52.963.003 9.452.036 23.426.018 127.372.042
. Resultado liquido 2023 15917956 38.234.023 3.661.462 11.013.431 36990960
Turismo e
Anos Global Industria Imobilidria TOTAL 2024 -16.813.192 45.419.679 5.036.184 10.899.854 44.542.526
Volume de negdcios 2023 1.449.014.983 181.578.103 59.746.718 1.690.339.804
2024 1.844.348.806 182.036.254 66.841.785 2.093.226.845 ’:;‘2’05 tangiveis/ intangiveis/ direito de 2023 505.245.427 121.349.261 285.818.562 27.293900 939.707.149
2024 515.380.614 116.926.351 278.027.110 112.496.188 1.022.830.263
EBITDA 2023 185.649.668 33.828.784 14.164.142 233.642.594
2024 199.216.749 30.230.873 14.581.024 244.028.646 Inventarios 2023 130.927.856 28.523.896 16.357.254 5991.441 181.800.447
2024 137.778.703 29.849.263 14.594.690 8.198.726 190.421.381
Resultado operacional 2023 111.599.034 16.604.638 -4.836.123 123.367.549
2024 109.804.478 14.896.034 2.671.529 127.372.042 * Distribuigdo de acordo com a localizagdo da sede da empresa
Resultado liquido 2023 52.352.523 2.735.493 -18.097.056 36990960
2024 52.896.637 -1.118.345 -7.235.766 44.542.526
Ativos tangiveis/intangiveis/direito de uso 2023 455927984 270.429.105 213.350.059 939.707.149
2024 523.528.089 279.589.349 219.712.826 1.022.830.263
Inventarios 2023 90.003.215 60.057.520 31.739.712 181.800.447
2024 95.756.367 61.398.286 33.266.729 190.421.381
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10.2 Ativos associados a contratos com clientes

Turismo e
Anos Global Industria Imobilidria TOTAL
2023 181.028.059 444.789 3.671.914 185.144.762
Total ativos associados a contratos com clientes
2024 227.169.630 599.563 4.282.538 232.051.732

Os valores dos ativos associados a contratos com clientes sdo principalmente valores relativos a Visabeira Global, nomeadamente da area
das telecomunicagdes.

Estes valores dizem respeito a servigos ja realizados de acordo com os termos contratados com os clientes e ainda ndo faturados.

No que diz respeito as novas empresas do perimetro do Grupo Visabeira, importa destacar o contributo da Sargent com 18,5 milhdes

de euros e da Verita com 9,2 milhdes de euros. Apesar do impacto das alteragdes de perimetro ser relevante e de existirem aumentos
significativos em empresas como a Obelisk (2,9 milhdes de euros), a Tensa (2,5 milhdes de euros), e a HCI Construgdes (2,4 milhdes de
euros), hd também de assinalar a diminuigéo dos saldos na IF Edwards (1,4 milhdes de euros), na Constructel Gmbh (2,1 milhdes de euros)
e na Constructel Franga (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 € imaterial.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023 nenhum cliente representava mais do que 15% do volume de negdcios
consolidado.De salientar que existem ainda saldos relativos a contratos com clientes, relativos a servigos ja faturados no valor

de 366 milhdes de euros (ver Nota 27).

10.3 Passivos associados a contratos com clientes

Turismo e

Anos Global Industria Imobilidria TOTAL

2023 17.779.392 538.323 2.444.119 20.761.834
Adiantamentos de clientes

2024 23.790.836 874.094 5.654.096 30.319.026

2023 63.010.439 2.545.240 2.685.402 68.241.081
Faturagdo efetuada relativa a servigos por prestar

2024 109.809.959 3.362.074 2.177.384 115.349.417
Total passivos associados a contratos com clientes 2023 80.789.831 3.083.563 5.129.521 89.002.915

2024 133.600.796 4.236.167 7.831.480 145.668.443

O incremento nos valores dos passivos associados a contratos com clientes na area da Visabeira Global resulta das alteragdes
de perimetro, nomeadamente da Sargent Electric, que contribuiu com 49,2 milhdes de euros para a evolugdo desta rubrica.
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11. Trabalhos para a préopria empresa

2024 2023
Aumento da capacidade fabril e introdugdo de novas tecnologias avangadas - MOB 0 219.322
Projeto Horus - Real Life 50.000 80.444
Projeto de aumento da capacidade produtiva do forno e louga grés - Vista Alegre 941.465 368.334
Construgdo do estaleiro do Mazoco - EIP Angola 86.871 317141
Apoio na instalagdo, beneficiagdo e melhoria do equipamento - Pinewells 463.445 293.185
Desenvolvimento de software - Brigthscience 193913 218.163
Projeto de Investigagdo e Desenvolvimento - layme da Costa 116.691 208.065
TOTAL 1.852.385 1.704.653

12. Outros proveitos e outros custos operacionais

2024 2023
OUTROS PROVEITOS
Proveitos suplementares 22.377.882 22.367.284
Ganhos com imobilizagdes corpdreas 2.895.006 2.735.649
Subsidios ao investimento e exploragdo 4.586.410 6.338.276
TOTAL 29.859.297 31.441.209
OUTROS CUSTOS
Impostos 8.500.976 6.814.166
Qutros 10.412.444 7.325.398
TOTAL 18.913.420 14.139.554

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” esta incluida essencialmente a tributagéo incidente sobre o volume de atividade em Franga.

Os “Outros custos operacionais” estdo relacionados com multas, penalizagdes resultantes de incumprimentos de contratos com clientes,
fim de contratos de leasings (sinistros e abates antes do fim do contrato), entre outros.

217



RELATORIO & CONTAS 2024

13. Subcontratos e Fornecimentos e servigos externos

2024 Peso % 2023 Peso %
Subcontratos 749.5625.939 73% 595.646.611 72%
Rendas e alugueres 54.501.226 5% 45.983.763 6%
Trabalhos especializados 42.280.513 4% 31.678.853 4%
QOutros 38.611.564 4% 30.117.115 4%
Conservagdo e reparagdo 28.621.442 3% 25.552.351 3%
Combustiveis 23.500.184 2% 24.107.571 3%
Seqguros 15.206.050 1% 14.909.108 2%
Eletricidade 11.562.288 1% 8.310.325 1%
Deslocagdes e estadas 9.079.781 1% 8.841.923 1%
Transporte de mercadorias 7.283.898 1% 7.093.857 1%
Honorérios 7.065.596 1% 7.142.495 1%
Publicidade 5.892.465 1% 5.234.488 1%
Comunicagéo 5.820.690 1% 5.376.642 1%
Ferramentas e utensilios de desgaste rédpido 4.855.807 - 4.785.345 1%
Comissdes 4.689.248 - 4.312.329 1%
Limpeza, higiene e conforto 4.486.686 - 3.335.728 -
Vigilancia e seguranga 3.826.759 - 3.141.869 -
Despesas de representagdo 3.084.365 - 2.437.011 -
Material de escritério 2.437.163 - 1.653.097 -
TOTAL 1.022.331.662 100% 829.660.482 100%

O aumento de 154 milhdes de euros verificados nos subcontratos € explicado pelas alteragdes do perimetro (70 milhdes de euros) e pelo

crescimento da atividade do Grupo, que passa, no negdcio de telecomunicagdes, por uma estratégia de contratagdo de médo-de-obra

externa.

Em 2024, o aumento de 9 milhdes de euros de rendas face ao ano anterior estd essencialmente relacionado com contratos de aluguer/

arrendamentos cuja duragdo & inferior a 12 meses.
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14. Gastos com o pessoal

2024 2023
Remuneragdes do pessoal 428.129.720 304.708.431
Contribui¢gdes para a sequranga social 63.616.477 48.096.687
Prémios para remuneragdes 5.972.603 3.715.318
Orgéios sociais 7.875.312 5.408.403
Seqguros 6.401.824 2.382.047
Custos de agdo social 2.754.150 2.125.065
Pessoal eventual e avengado 884.323 729.899
Outros 17.036.333 17.292.850
TOTAL 532.670.742 384.458.700

Em 2024, o Grupo na rubrica de “Remuneragdes do pessoal” registou um incremento de 123 milhdes de euros, dos quais 84 milhdes de
euros sdo relativos as alteragdes no perimetro.

O numero médio de colaboradores, ao longo do ano de 2024, ao servigo do Grupo foi de 16.346 empregados (2023: 14.306), com

a distribuigdo por setor de atividade e geografia, evidenciada nos quadros seguintes:

Numero médio de colaboradores por dreas de negécio 2024 2023
Global 11.231 9.155
Industria 2.753 2.830
Turismo e Imobilidria 2.362 2.321
TOTAL 16.346 14.306
Numero médio de colaboradores por geografia 2024 2023
Portugal 6.284 6.076
Europa 4.354 4526
Africa 3.614 3.539
Ameérica 2.095 165
TOTAL 16.346 14.306

A remuneragédo do “pessoal-chave de geréncia” (nos termos da IAS 24) é essencialmente de natureza fixa e ndo incluiu beneficios
poés-emprego nem beneficios de cessagdo de emprego. No exercicio de 2024 ascendeu a 7,9 milhdes de euros (2023: 5,4 milhdes
de euros). O pessoal chave de geréncia inclui o Conselho de Administragdo do Grupo Visabeira e outros administradores das
principais subsididrias.
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15. Depreciagcdes e amortizacdes

2024 2023
DEPRECIAGOES TANGIVEIS
Terrenos e recursos naturais 498.602 283.178
Edificios e outras construgdes 19.085.031 22.919.595
Equipamento basico 28.105.207 19.861.171
Equipamento de transporte 5.054.965 4.172.826
Equipamento administrativo 946.764 1.782.427
Outros 4.294.432 2.406.927
Total depreciagdes tangiveis 57.985.001 51.426.124
DEPRECIAQ()ES ATIVOS DE DIREITOS DE USO
Terrenos e recursos naturais 17.258 15.825
Edificios e outras construgdes 17.197.144 14.304.779
Equipamento bdsico 191.728 605.062
Equipamento de transporte 21.958.232 18.970.337
Equipamento administrativo 9.209 25.678
Outros 1.063.521 249.423
Ativos tangiveis 17.210 17.210
Total depreciagdes ativos de direitos de uso 40.454.302 34.188.314
AMORTIZAGOES INTANGIVEIS
Projetos de desenvolvimento e programas de computador 1.982.821 212.936
Order to Backlog e carteira de clientes 12.381.187 9.204.274
Outros 2.419.003 3.862.284
Total amortizagdes intangiveis 16.783.011 13.279.495
TOTAL DEPRECIAGOES E AMORTIZAGOES 115.222.314 98.893.933

Em 2024, ndo foram revistas as vidas Uteis dos cadastros de imobilizado.

Em 2023, foram revistas as vidas Uteis dos cadastros de imobilizado da maioria das subsididrias mais recentemente adquiridas do setor das

Telecomunicagdes e Energia na Europa e nos Estados Unidos da América, no sentido de garantir uma adequada uniformizagéo com os

critérios de depreciagéo aprovadas pelo Grupo Visabeira, tendo em conta o estado de uso dos bens. Desta analise, resultou a revisdo das

taxas de depreciagdo que estavam a ser aplicadas nestas subsidiarias, com um impacto de cerca de 8 milhdes de euros de redugdo das

depreciagdes.

Foram também revistas nos ativos de sob direito de uso a vida util dos equipamentos de transporte, de forma a que nos contratos em que
seja transferida a propriedade do ativo subjacente para o Grupo Visabeira no fim do prazo da locagdo, seja depreciado o ativo sob direito

de uso desde a data de entrada em vigor até ao fim da vida util do ativo subjacente que se estima entre 8 a 10 anos dependendo da

tipologia da viatura, tendo um impacto de cerca de 4 milhdes de euros na redugdo das depreciagdes do exercicio, com maior impacto na

Constructel Franga.

220

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas

Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

16. Provisdes e perdas por imparidade

2024 2023
Aumentos nas provisdes e perdas por imparidade 8.633.993 7.043.181
Redugdes nas provisdes e perdas por imparidade -2.420.354 -988.496
TOTAL 6.213.639 6.054.685

Em 2024 e 2023, nos “aumentos nas provisdes e perdas por imparidade” destacam-se as provisdes constituidas para, essencialmente,

cobertura de riscos de cobrangas de clientes, e o reforgo de provisdes para cobrir outras perdas estimadas, assim detalhados:

2024 2023
Perdas por imparidade de outras contas a receber 673.586 884.549
Perdas por imparidade de clientes 2.610.079 1.681.914
Provisdes para pensdo de reforma 321.936 682.583
Perdas por imparidade do goodwill 3.014.525 (o]
Perdas por imparidade de inventdrios -2.110.055 1.655.293
Perdas por imparidade de ativos tangiveis (Nota 21) 80.258 2.203.310
QOutros 1.623.309 -952.964
TOTAL 6.213.639 6.054.685

No ano 2024, o valor de perdas de imparidade de clientes foi reforgado em 2,6 milhdes de euros, dos quais 1,6 milhdes de euros foram

reqgistados na Tavan. Para além disso, foi registado uma perda por imparidade no goodwill desta unidade geradora de caixa.

Durante o ano de 2023, a TVCabo Mogambique registou uma perda por imparidade no valor de 2 milhdes de euros, referente a rede

Coaxial que foi descontinuada e uma perda por imparidade sobre equipamentos cedidos aos clientes no valor de 130 mil euros.

17. Juros suportados, liquidos

2024 2023

Juros suportados
Empréstimos obtidos -66.017.947 -59.948.382
-66.017.947 -59.948.382

Juros obtidos

Depdsitos 4.105.630 2.233.5654
4.105.630 2.233.554
TOTAL -61.912.317 -57.714.828

No final de 2022 e inicio de 2023, as taxas EURIBOR a 3 e 12 meses atingiram niveis ndo registados desde a crise financeira de 2008,
com a taxa a 3 meses a superar os 2% em diversos momentos. Ao longo de 2023, verificaram-se sucessivos aumentos das taxas, com

uma estabilizagdo apenas no final do ano.

1d em 2024, o BCE inverteu a trajetdria e reduziu os principais indexantes EURIBOR. As variagdes nas taxas de juro impactaram diretamente

os encargos financeiros da empresa.

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 1,5 milhdes de euros.
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18. Ganhos / (perdas) em agdes cotadas

2024 2023
Outros ativos financeiros reqgistados ao justo valor através de resultado (ver nota 7.2) 447588 301.392
TOTAL 447.588 301.392

19. Outros ganhos e gastos financeiros

2024 2023
Outros ganhos financeiros
Diferengas de cambio liquidas 1.744.226 0
Variagdo do justo valor da retribuigdes contingentes liquido 13.5671.947 o]
Variagdo do justo valor do passivo financeiro de Downside Protection (ver nota 37) 6.219.072 6.149.522
Qutros proveitos 1.143.451 969.224
TOTAL 22.678.696 7.118.746
Outros gastos financeiros
Diferengas de cambio liquidas 0 1.294.473
Descontos de pronto pagamento concedidos 382.874 398.737
Variagdo do justo valor da retribuigcdes contingentes liquido 0 240.952
Qutros custos 15.788.607 13.637.462
TOTAL 16.171.482 15.471.624

As diferengas de cambio sdo explicadas essencialmente pelas transagdes denominadas em Meticais, Kwanzas, Libras Esterlinas e Ddlares
Americanos. As operagdes de Mogambique contribuiram positivamente em 2,6 milhdes de euros (2023: negativamente em 220 mil euros),
em resultado da valorizagdo do metical (2024: 66,79; 2023: 70,65), enquanto as operagdes em Angola contribuiram negativamente com 200
mil euros (2023: negativamente em 2,0 milhdes euros), em resultado da desvalorizagdo do Kwanza (2024: 949,48; 2023: 915,99), para o saldo
liquido das diferengas de cambio. Relativamente ao impacto das Libras e dos Délares, tal néo foi significativo, dado que as moedas em causa
mantiveram uma cotagdo bastante estavel em 2024. O proveito registado na rubrica “Variagdo do justo valor das retribuigdes contingentes”
estd em grande parte relacionado com a revisdo e consequente diminuigéo do passivo associado ao processo de aquisigdo das empresas
do Grupo Tavan, adquiridas durante o exercicio de 2023. Os ganhos registados na rubrica de “Variagdo do justo valor do passivo financeiro
de Downside Protection” respeitam a variagdo do passivo associado ao mecanismo de Downside Protection que permite a Goldman Sachs
obrigar o Grupo Visabeira a cobrir perdas caso se venha a verificar uma performance financeira negativa, que conduza a desvalorizag&o das
agdes Constructel 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 antecipagéo de pagamentos aos fornecedores.

Na rubrica de “Outros custos” estdo contabilizados custos de juros relativos a factoring e confirming, em 2024 verificou-se um aumento
significativo devido essencialmente ao aumento das taxas de juro.
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20. Imposto sobre o rendimento

2024 2023
Imposto corrente -28.041.319 -27.646.147
Imposto diferido 926.708 7.482.500
Provisdes imposto sobre o rendimento -589.453 -181.873
Imposto sobre o rendimento do exercicio -27.704.063 -20.345.521

Alteragdo Efeito Efeito em

ATIVO POR IMPOSTO DIFERIDO 2023 do perimetro emresultados Capital Préprio  Transferéncias 2024
Alustamentos e outras provisoes ndo aceites 31.785.591 193.725 -536.348 857.824 0 32300792
fiscalmente
Prejuizos fiscais 10.337.381 424.081 -637.949 39.594 (] 10.163.107
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 470.993 -11.292 -124.884 17.732 (] 352.549
Créditos fiscais 1.499.072 0 41.429 95.135 0 1.635.636
Resultados ndo realizados em operagdes intra-Grupo 575.744 0 -270.139 (o] (] 305.605
Ajustamento fiscal de transigdo "snc" 602.526 0] 0 0 0 602.526
TOTAL 45.271.307 606.514 -1.5627.891 1.010.285 (1] 45.360.215
PASSIVO POR IMPOSTO DIFERIDO
Variagdo no justo valor de propriedades 50.079.400 0 -950.402 1.266.436 0 50.395.434
investimento
Corregdo monetidria (IAS 29 - Angola) 5.158.137 0 -452.921 -199.983 (] 4.505.233
Ajustamentos e outras provisdes ndo aceites 0 0 0 142,074 0 142.074
fiscalmente
Diferenga para o justo valor de ativos intangiveis 22.263.287 2.475929 -2.063.937 -305.595 (0] 22.369.684
Diferenga para o justo valor de ativos fixos tangiveis 55.428.236 0 -2.625.463 -173.657 (o] 52.629.116
Ajustamento fiscal de transigdo "snc" 1.155.393 0 -51.933 0 0 1.103.460
Resultados ndo realizados em operagdes intra-Grupo 13.183 0 -13.183 0 ] o
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 712.834 0 558.708 679.806 0 1.951.348
Amgrtiza@ées com taxas diferentes das fiscalmente 8.082.687 0 3144532 294169 o 11.521.388
aceites
Qutras provisdes 6.171.508 0 589.453 0 -329.210 6.431.751
TOTAL 149.064.666 2.475.929 -1.865.146 1.703.249 -329.210 151.049.487

Nos exercicios findos em 31 de dezembro 2024 e 2023, a coluna “Efeito em Capital Préprio” incluia, essencialmente, o efeito cambial decorrente da transposigéo
de demonstragdes financeiras das empresas participadas expressas em moeda estrangeira, nomeadamente das localizadas nas unidades de negdcio da Angola,
Mogambique e Estados Unidos da América.

Os valores presentes da rubrica “Diferenga para o justo valor de ativos intangiveis” € relativa aos ativos intangiveis de contratos com clientes identificados nos
processos de combinagdo de negdcios, tal como descrito na Nota 8.

A quantia incluida em “Outras provisdes” estd relacionada com contingéncias fiscais em sede de imposto sobre o rendimento. Durante o exercicio de 2024 exis-

tiu uma diminuigéo de 329 mil euros devido ao pagamento relativo a contingéncias previamente provisionadas.
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Alteragdo Efeito Efeito em

ATIVO POR IMPOSTO DIFERIDO 2022 do perimetro emresultados Capital Préprio  Transferéncias 2023
£lustamentos & outras provisoes nao aceites 29.269.064 106921 2.009.790 19.285 380531  31.785.591
Prejuizos fiscais 3.798.202 7.689.426 -670.713 -479.534 0 10.337.381
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 295.101 0 157.680 18.213 0] 470.993
Créditos fiscais 1.593.984 0 -36.396 -68.516 0 1.499.072
Resultados néo realizados em operagdes intra-Grupo 575.744 (o] -2.101 2.101 0 575.744
Ajustamento fiscal de transigéo "snc" 602.526 0 0 0 0 602.526
TOTAL 36.134.620 7.796.347 1.458.260 -498.452 380.531 45.271.307
PASSIVO POR IMPOSTO DIFERIDO

I\;ir;%?noeﬁ g“sm valor de propriedades 51.915.490 0 -2.871.536 1.035.446 0  50.079.400
Corregdo monetidria (IAS 29 - Angola) 9.561.417 0 -546.094 -3.857.185 0 5.158.137
Diferenga para o justo valor de ativos intangiveis 18.993.466 5.788.394 -2.518.573 (] 0 22.263.287
Diferenga para o justo valor de ativos fixos tangiveis 81.404.353 1.748.429 -2.039.691 -25.684.855 0 55.428.236
Ajustamento fiscal de transigdo "snc" 1.155.393 0 0 0 0 1.155.393
Resultados néo realizados em operagdes intra-Grupo 32.869 o] -19.686 (o] 0 13.183
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 2.741.498 0 -1.961.046 -67.618 0 712.834
Aimartizagoes com taxas diferentes 4.319.325 0 3932.387 -169.025 0 8.082.687
Outras provisdes 7.262.354 ] 181.873 (0] -1.272.719 6.171.508
TOTAL 177.386.166 7.536.823 -5.842.366 -28.743.237 -1.272.719 149.064.666

A guantia incluida em “Outras provisdes” estd relacionada com contingéncias fiscais em sede de imposto sobre o rendimento.

Durante o exercicio de 2023 existiu uma diminuigéo de 1,3 milhdes de euros devido ao pagamento relativo a contingéncias previamente

provisionadas. As alteragdes do perimetro, que se verificaram no exercicio de 2023, sdo consequéncia da entrada no perimetro da layme da

Costa, Arquiled, Brightscience e HCI — Construgdes.

A reconciliagdo do imposto do exercicio detalha-se como se seque:

2024 2023
Resultados antes de impostos 72.246.589 57.336.481
Taxa nominal de imposto sobre os lucros 21,0% 21,0%
Taxa de imposto - 21% -15.171.784 -12.040.661
Taxas nominais de imposto diferente -2.477.795 -7.306.130
Tributagdo auténoma -891.925 -775.543
Diferengas permanentes -2.5649.082 0
Encargos financeiros ndo dedutiveis -6.878.022 -6.326.089
Derrama -319.844 -209.273
Diferengas tempordrias -23.000 -99.000
Beneficios fiscais -77.000 -52.000
Correcgdes de exercicios anteriores 0 -560.000
Outros 347133 -787.452
Total imposto corrente -28.041.319 -27.646.147
Imposto diferido 926.708 7.482.500
Provisées -589.453 -181.873
Imposto do exercicio -27.704.063 -20.345.521

*Taxas IRC diferenciadas: Franca e Bélgica 25%; Mogambique 32%; Angola 25% (TVCabo Angola - 35%);

224

UK 19%; Itdlia 27,9%; Dinamarca 22%, Espanha 24% e Estados Unidos da América 30%.

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

REFORMA FISCAL INTERNACIONAL - PILAR 2

Em novembro de 2024, foi publicada a Lei n.° 41/2024, de 8 de novembro, a qual efetuou a transposi¢do para a ordem juridica interna da
Diretiva (EU) 2022/2523 do Conselho, de 16 de dezembro de 2022, relativa a garantia de um nivel minimo mundial de tributagdo de 15%,
em cada uma das jurisdigdes em que operem, para os grupos de empresas multinacionais e grandes grupos nacionais na Unido Europeia
cujo volume de receitas anuais consolidadas seja igual ou superior a 750 milhdes 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
Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE) - vulgarmente designados por “Pilar 2" - varios outros paises a nivel
mundial que ndo apenas os Estados-Membros da Uni&o Europeia implementaram, ou irdo implementar a breve trecho, legislagdao 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 forga da referida Lei n° 41/2024.
Os elementos principais do Pilar II sdo a regra IIR (Income Inclusion Rule - Regra de inclusdo de rendimentos), a regra UTPR (Undertaxed
Profit Rule - Regra dos lucros insuficientemente tributados) — operando esta como uma regra secunddria e complementar dallR - e a
possibilidade de cada pais também poder optar por implementar um Imposto complementar minimo domeéstico qualificado (Qualified
Domestic Minimum Top-up Tax - QDMTT), aplicado numa base exclusivamente domeéstica / jurisdicional.
Na legislagdo 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 102°.
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 II prevé ainda um conjunto de Regras de Salvaguarda (Safe Harbour) temporarias baseadas na declaragdo da
informagdo financeira e fiscal por pais ou jurisdigéo (“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 tempordria 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 2024, encontrou-se sujeito a aplicagdo desta nova
regulamentagdo fiscal, tendo consequentemente avaliado o potencial impacto do imposto complementar nas jurisdigdes em que operou.
Como resultado da avaliagdo realizada a luz, das Safe Harbour transitérias, baseadas no CbCR e nas Demonstragdes Financeiras Qualificadas,
ndo foi apurado qualquer imposto adicional por referéncia a 2024 resultante da aplicagdo das regras do Pilar II. Em concreto, dependendo
das jurisdigdes em aprego, serdo aplicaveis os sequintes testes incluidos nas ja referidas Regras de Salvaguarda:
1. Teste de Minimis — Caso a receita declarada numa jurisdigé@o seja inferior a 10 milhdes de euros e o resultado antes de imposto inferior
a1 milhdo de euros.
2. Teste da ETR Simplificada — Caso o grupo apure uma taxa de imposto efetiva simplificada (Simplified ETR) para uma jurisdigéo de, pelo
menos, 156% para 2024, 16% para 2025 e 17% para 2026.
3. Teste de Substancia - Quando as empresas CbCR para uma jurisdigdo cumprem com critérios de substancia, o que se verifica quando
a dedugdo respeitante a gastos salariais elegiveis e ativos tangiveis elegiveis, devidamente ponderados pelas percentagens aplicaveis,
excede o montante do resultado antes de impostos (ou este € negativo ou nulo).
Quanto aos efeitos no reconhecimento e divulgagdo de impostos diferidos resultantes das novas regras, o Grupo manteve, tal como previsto
na revisdao a IAS 12 emitida em maio de 2023, a excegdo na sua aplicagdo.
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21. Ativos tangiveis

Adiantamentos

Edificios Outros Ativos por conta
eoutras Equipamento Equipamento Equipamento  ativos fixos tangiveis de ativos
Terrenos construgdes Bdsico Transporte  administrativo tangiveis em curso tangiveis TOTAL
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2023 25.892.005 462.192970 174.961.563 14.023.862 4.331.782 28.778.513 51.786.161 198.213 762.165.068
Aumentos 1.834.044  16.326.592 38.373.049 11.061.164 4.129.057 1556.755  5.352.523 0 78.633.184
Alienagdes/transferéncias 1.311.339  30.246.034 6.705.173 31.672 -465.364 1.069.462 -42.448.518 0 -3.550.202
Alteragdes ao perimetro * 4185571  27.039.177 5.789.619 4.179.343 616.047 237971 74.488 0 42122217
Atualizagdo cambial das Reavaliagdes 0 -67.165.789 -37.166 0 193555 -5.908.222 0 0 -72917.622
Efeito cambial -119.814 -20.450.201 -4.216.996 -476.211 -79.381 1531666  -1.168.727 0 -24968.764
Imparidade 452.000 -2.668.319 -308.261 0 0 0 0 0  -2.624.580
Depreciagdes do exercicio -283.178  -22.919.595 -19.861.171 -4.172.826 -1.782.427 -2.406.927 0 0 -51.426.124
Saldo final a 31 de dezembro de 2023 33.271.967 422.600.869 201.406.811 24.647.003 6.943.269 24.859.118 13.605.927 198.213  727.533.176
A 31 de dezembro de 2023
Custos de aquisi¢do 33.446.722 488.117.063  437.085.624 75.453.6518 37.309.594 54.872.735 13.5699.543 198.213 1.140.083.013
Depreciagdes acumuladas 126.339 159.554.426 254.630.668 50.744.924 29.736.822  39.718.329 -6.384 0 534.505.124
Perdas de imparidade 48.415 2.670.893 5.504.440 61.591 682.359 22.605 0 0 8.990.304
Efeito das reavaliagdes liquido 0  96.709124 24.456.295 0 52.856 9.727.316 0 0 130.945.591
Ativos tangiveis 33.271.967 422.600.869 201.406.811 24.647.003 6.943.269 24.859.118 13.605.927 198.213  727.533.176
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2024 33.271.967 422.600.869 201.406.811 24.647.003 6.943.269 24.859.118 13.605.927 198.213  727.533.176
Aumentos 637.619  28993.721 23.829.848 3.697.862 3.478.483  2.660.481 13.386.623 282.215  76.966.851
Alienagées/transferéncias -1.636.916 3.258.589 -1.655.876 373.893 -613.102  2.546.652  -3.159.740 0 -686.500
Alteragdes ao perimetro * -12.103  -5.120.599 5.634.939 3.797.264 74.087 -219.226 0 0 4.154.362
Atualizagdo cambial das Reavaliagdes o] -407.358 256.293 0 -3.264 -971.689 0 0 -1.357.019
Efeito cambial -472.013  -2.150.346 8.314.949 441925 187.255 425.709 287152 0 7.034.631
Imparidade 0 -25.478 -264.995 143 -69.698 0 0 0 -360.028
Depreciagdes do exercicio -498.602 -19.086.031  -28.105.207 -5.054.965 -946.764  -4.294.432 0 0 -57985.001
Saldo final a 31 de dezembro de 2024 31.389.953 428.064.366 209.285.763 27903.124 9.050.265 25.006.613 24.119.960 480.427 755.300.472
A 31 de dezembro de 2024
Custos de aquisigdo 32.717.711 514920.325  467.378.353 79.068.416 40.616.049 57.898.375 24.113.576 480.427 1.217.193.232
Depreciagdes acumuladas 762.694  179.343.533 276.417982 51.107.650 30.934.5616 41.693.805 -6.384 0 580.253.796
Perdas de imparidade 565.062 2.879.085 2.873.933 57.642 669.196 -14.5698 0 0 7.030.320
Efeito das reavaliagdes liquido 0  95.366.657 21.199.325 0 37928  8.787.445 0 0 125.391.356
Ativos tangiveis 31.389.954 428.064.365 209.285.763 27903.124 9.050.265 25.006.613 24.119.960 480.427 755.300.472

*Optou-se por apresentar os valores das amortizagdes acumuladas fiscais associadas aos ativos adquiridos.
Em 2024, os aumentos ocorridos sdo explicados essencialmente pela aquisigdo de equipamentos no Grupo Constructel Visabeira, no

valor de 27 milhdes de euros, e pelos investimentos para construgdo e expansdo da rede de cobertura das operagdes de TVCabo em
Angola e Mogambique, no valor de 13,7 milhdes de euros.
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No Grupo Vista Alegre, no exercicio de 2024 os investimentos realizados cifram-se em cerca de 16,3 milhdes de euros e estdo maioritaria-
mente relacionados com um conjunto de intervengdes de melhorias nas fabricas com o objetivo de tornar as fabricas mais eficientes e
mais sustentaveis ecologicamente. Neste sentido, é de destacar a contribuigdo da Vista Alegre Atlantis SA com 7,2 milhdes de euros em
projetos de desenvolvimento e implementagdo, cuja conclusdo vai ser essencialmente alcangada durante o ano de 2025. Ainda na area
da Industria, € de realgar os investimentos feitos Pinewells no valor de 2,4 milhdes de euros.

As alteragdes do perimetro com maior impacto no aumento do ativo fixo tangivel dizem respeito a Sargent (8,5 milhdes de euros), a Verita
(2,4 milhdes de euros). Apesar do aumento verificado pelas empresas adquiridas durante o exercicio de 2024, o impacto das alteragdes de
perimetro é atenuado pela saida do perimetro de consolidagdao do Grupo Visabeira da Martifer Visabeira que contribuia, em dezembro
de 2023, com 6,9 milhdes de euros (ver Nota 8).

Os valores mais significativos apresentados como “Ativos tangiveis em curso” dizem respeito as obras de ampliagdo e remodelagdo das
unidades hoteleiras no montante de 2,7 milhdes de euros, na drea do Turismo, nomeadamente a ampliagdo do Montebelo Milibangala Bay
Resort que representa 1,56 milhdes de euros. Os investimentos das subsididrias da Visabeira industria representam nesta rubrica um total de
12,8 milhdes de euros relacionados com os projetos de investimento em fase de desenvolvimento e implementagéo.

Em 2023, as alteragdes do perimetro com maior impacto no aumento do ativo fixo tangivel disseram respeito as empresas do grupo Tavan
(13,8 milhdes de euros), a Jayme da Costa (4,5 milhdes de euros), a Doutibelo (4,8 milhdes de euros), a Sem amarras (7,7 milhdes de euros),
a Arquiled (1,8 milhdes de euros) e a HCI Construgdes, incluido a Sociedade imobilidria Gago Coutinho, (9,3 milhdes de euros) (ver Nota 8).

REAVALIAGAO DOS ATIVOS DAS REDES

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 da reavaliagdo, em virtude da muito significativa desvalorizagdo cambial do kwanza e do metical.

O Grupo contratou uma entidade independente e credenciada, a PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, para
proceder a determinagdo do justo valor a 31 de outubro de 2019 das redes da TVCabo e da TVCabo Mogambique, as quais incluem ativos
como a rede de cobre, rede de fibra ética, construgéo civil e equipamentos de controlo de rede (tais como servidores, routers e terminais)

e equipamentos instalados nos clientes.

O justo valor foi determinado com base na abordagem de custo, que reflete a quantia que seria necessdria 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
aquisigéo dos bens adquiridos na Europa, estimado por especialistas externos, apoiados pelos técnicos do Grupo. Ao custo de aquisigdo dos
bens foi acrescentado uma quantia correspondente a transporte, montagem, e inclusivamente taxas aduaneiras, e alfandegadrias para colo-
car os equipamentos em Angola e Mogambique, e ainda o custo de médo-de-obra para a sua instalagdo. Foram utilizadas estimativas quanto a
custos de transporte e taxas aduaneiras.

A rede da Companhia Santomense de Telecomunicagdes foi registada pelo justo valor a data de aquisigdo em 2021.

O apuramento do justo valor enquadra-se no nivel 3 da IFRS 13.

Em 2022, o Grupo Visabeira registou nos ativos relativos as redes de Angola e Mogambique uma imparidade e o correspondente imposto
diferido, no montante de 29,4 milhdes de euros e 9,8 milhdes de euros, respetivamente.

Em 31 de dezembro de 2024, o efeito liquido do incremento da reavaliagdo dos ativos das redes ascende a 95,4 milhdes de euros (Edificios e
outras construgdes) e 21,2 milhdes de euros (Equipamento Basico).

Se os ativos da TVCabo Angola, da TVCabo Mogambique e da Companhia de Santomense de Telecomunicagdes tivessem sido mantidos ao
custo, as quantias escrituradas seriam de 34,2 milhdes de euros, 30,6 milhdes de euros e 19,5 milhdes de euros, respetivamente.

Em resultado da reavaliagdo, as amortizagdes do exercicio foram superiores em 5,6 milhdes de euros (2023: 5,7 milhdes de euros).
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TESTES DE IMPARIDADE

O Grupo avalia, tal como descrito na Nota 2.11, a existéncia de indicios de imparidade dos ativos tangiveis.

Tendo em conta o aumento significativo da quantia escriturada das redes da TVCabo Angola, da TVCabo Mogambique e de Sdo Tomé
(Companhia Santomense de Telecomunicagdes), foram realizados testes de imparidade de acordo com o método do valor de uso,
baseados em planos de negdcio aprovados pelo Conselho de Administragé@o Executivo do Grupo, com os sequintes pressupostos:

PRESSUPOSTOS TESTE DE IMPARIDADE

Angola Mogambique Sdo Tomé
Periodo 2025-2029 2025-2029 2025-2029
Taxa de crescimento das vendas (CAGR) 8,27% 4,52% 3,31%
Taxa de cambio (Euros) 949,48 66,79 24,11
Taxa de crescimento na perpetuidade 7,44% 5,50% 500%
Taxa de desconto (2024) 17,74% 19,65% 12,31%
Taxa de desconto (2023) 17,09% 19,58% 11,38%

Em 2024 e 2023, o Grupo Visabeira ndo registou qualquer imparidade nos ativos relativos as redes de Angola, Mogambique e Sdo Tomé.
A sensibilidade dos resultados dos testes de imparidade, efetuados aos ativos das redes dos principais pressupostos-chave, nomeada-
mente a taxa de desconto e a taxa de crescimento na perpetuidade foram os seqguintes:

Taxade d 1to na perpetuidade* Taxa de crescimento na perpetuidade
SENSIBILIDADE AOS PRESSUPOSTOS CHAVE

0,50% -0,50% 0,50% -0,50%
TVCABO Angola -2.703.921 2.999.625 2.145.334 -1.946.646
TVCABO Mogambique -1.710.026 1.849.990 2.496.451 -1.120.444
Companhia Santomense de Telecomunicagdes -1.725.517 1.977.573 136.149 -134.298

*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 relag&o aos ativos acima da TVCabo Angola e TVCabo Mogambique, um aumento da taxa de desconto de 0,5 pp na perpetuidade ou
a diminuigdo da taxa de crescimento das vendas na perpetuidade de 0,5 pp implica registo de imparidades nos seus ativos.

No caso dos ativos da Companhia Santomense de Telecomunicagdes, um aumento da taxa de desconto de 0,5 pp na perpetuidade ou a
diminuigdo da taxa de crescimento das vendas na perpetuidade de 0,5 pp ndo implicaria 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 2024, tem a seguinte decomposigdo:

Edificios e outras Equipamento Equipamento  Equipamento Outros ativos Ativos

Terrenos construgdes Bésico Transporte administrativo  fixos tangiveis intangiveis TOTAL
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2023 33.944 30.731.397 3.417.590 45.880.143 57.204 1.283.046 50.196 81.453.521
Aumentos 1.732 31.778.360 585.898 15.478.942 1.240 142.361 0 47988.533
Abates -2.183 1.394.796 -386.557 -102.400 -16.166 -268.759 -1.434 617.296
Alteragdes ao perimetro 0 -3.855.413 o 1.047.467 (o] 0 0 -2.807.946
Efeito cambial -6.631 -208.821 0] 157.686 0 9.224 0 -48.542
Depreciagdes do exercicio -15.825 -14.304.779 -605.062 -18.970.337 -25.678 -249.423 -17.210 -34.188.314
Saldo final a 31 de dezembro de 2023 11.038 45.535.539 3.011.869 43.491.502 16.600 916.449 31.552 93.014.548
A 31de dezembro de 2023
Custos de aquisigdo 28.561 74.159.177 5.172.433 109.340.363 20.918 1.615.948 103.261 190.340.660
Depreciagdes acumuladas 17.524 28.623.638 2.160.663 65.848.862 4.318 599.499 71.709 97.326.113
Ativos sob direito de uso 11.037 45.535.538 3.011.869 43.491.502 16.600 916.449 31.552 93.014.548
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2024 11.037 45.535.538 3.011.869 43.491.502 16.600 916.449 31.552 93.014.548
Aumentos 127.3156 18.776.674 37.365 14.775.240 262.528 1.286.565 7.838 35.273.626
Abates 0] -2.081.713 608.680 -1.688.630 0 1.639.697 0 -1.621.866
Alteragdes ao perimetro 233.055 6.108.524 5.220.205 17.120.348 19.698 0 31950 28.733.781
Efeito cambial -902 328901 0 535.5630 0 -120 0 863.409
Depreciagdes do exercicio -17.258 -17.197.144 -191.728 -21.958.232 -9.209 -1.063.5622 -17.210 -40.454.303
Saldo final a 31 de dezembro de 2024  353.248 51.470.780 8.686.392 52.275.858 289.618 2.679.069 54.131 115.809.094
A 31 de dezembro de 2024
Custos de aquisigdo 360.370 82.601.246 17.016.905 97.088.583 304.636 3.816.960 143.050 201.331.749
Depreciagdes acumuladas 7122 31.130.466 8.330.514 44.812.725 15.018 1.137.891 88.919 85.522.656
Ativos sob direito de uso 353.248 51.470.780 8.686.392 52.275.858 289.618 2.679.069 54.131 115.809.094

Os ativos mais relevantes nesta rubrica sdo nos Edificios e outras construgdes, o Montebelo Viseu Congress Hotel e nos Equipamen-
tos de transporte, nas diversas viaturas automodveis das varias empresas, destacando-se a frota da Constructel Franga.

Em 2024, o Grupo teve um aumento de 38 milhdes de euros dos ativos sob direito de uso. Para este incremento, as empresas do peri-
metro da Constructel Visabeira contribuiram com 24,9 milhdes de euros, dos quais 8,6 milhdes de euros relativos a investimento em
equipamentos de transporte.

As alteragdes de perimetro mais relevantes durante o exercicio de 2024, s&o justificadas pela aquisigdo da Sargent e da Verita, subsidiarias
da Constructel Visabeira, que contribuiram com um aumento de 10,2 milhdes de euros e 17,8 milhdes de euros, respetivamente.

Em sentido oposto, referir que apesar do impacto significativo das alteragdes de perimetro, a variagdo dos ativos durante o exercicio
é condicionada pelo fim de um relevante contrato da MJ Quinn relacionado com equipamentos de transporte.

Em 2023, o Grupo teve um aumento de 48 milhdes de euros dos ativos sob direito de uso. Para este incremento, as empresas do peri-
metro da Constructel Visabeira contribuiram com 21,2 milhdes de euros, dos quais 14,5 milhdes de euros relativos a investimento em
equipamentos de transporte e o restante aumento, 14 milhdes de euros estd maioritariamente relacionado com o Montebelo Vista
Alegre Lisboa Chiado Hotel.
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Os movimentos ocorridos durante o exercicio de 2024 e 2023 no goodwill detalham-se como se segue:

23. Goodwill

Ano de aquisigdo

Valor do goodwill 2024

Valor do goodwill 2023

2024 2023
VISABEIRA GLOBAL
TELECOMUNICACOES Goodwill no inicio do exercicio 297.740.726 192.240.162
MJ QUINN - Integrated Services, Ltd 2018 57.694.426 54.903.187
Tavan Tiefbau & COKg 2023 55.659.723 58.127.746 Perdas de imparidade em goodwill (Nota 14) -3.014.525 ]
Verita Telecommunications Corporation 2024 26.765.776 0 Tavan Tiefbau & Co.Kg -2.468.022 -
Viatel - Tecnologia de Comunicagdes, SA 1997,2002 14.997.178 14.997.178 Infrasign -546.503 -
Elektro-Wirkner GmbH 2022 14.690.096 14.690.096
Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG 2020 11.860.192 11.860.192 Alteragdes no goodwill por variagdo de perimetro 50.634.577 104.648.696
Oude Marktvoerliedennatie NV (OMV Natie) 2020 11.635.976 11.635.976 Arquiled _ 5.327.826
Obelisk International Group Holdings Ltd 2022 10.364.164 10.364.164
O+M - 7972.091
O+M 2023 7972.091 7.972.091
Constructel Bélgica 2015, 2017 5.666.717 5.666.717 Tavan Tiefbau & Co.Kg - 58.127.746
Inpower Group SCPA 2022 2.372.316 2.372.316 HCI Construgdes - 22959.620
Escot Marrocos 2021 2.090.500 2.090.500 EIP Servigos - 1.208.675
Grupo Modal 2017 (o] 5.666.717 Jayme da Costa B 9.052.738
Outros 948.246 1.494.749
Martifer Visabeira -2.225.413 -
CONSTRUGAO Verita 25.626.282 -
HCI Construgdes 2023 22.959.620 22.959.620
Sargent 22.358.607 -
Edivisa - Empresa de Construgdes, SA 1993, 2002 888.354 888.354
Martifer Visabeira 2019 0 2.225.413 MSP Tecnologies 4.875.101 i
Outros 415.801 415.801
Transferéncias devido a fusdes - -
ENERGIA
MJ Quinn Solar -2.322.446 -
Cunha Soares & Filhos, SA 2021 31.528.217 31.628.217
Sargent Electric 2024 23.413.055 0 MJ Quinn 2.322.446 -
EIP Servigos, SA 2021 17.278.810 17.278.810 Grupo Modal -6.666.717 -
Jayme da Costa 2023 9.052.738 9.052.738 Constructel Belgique 5.666.717 -
Arquiled 2023 5.327.826 5.327.826
MSP Tecnologies 2024 4.875.101 0 Alteragdes no goodwill por atualizagdo cambial 4.985.181 851.867
Toft Hansen, ApS 2019 2.609.671 2.609.671 Martifer Visabeira _ _80.459
MJ Quinn 2024 2.322.446 [¢]
MJ Quinn 2.791.239 932.326
MJ Quinn Solar, Ltd 2022 6] 2.322.446
IEME, SRL 2017 1.263.270 1.263.270 Verita 1139494 -
Outros 153.502 153.502 Sargent 1.054.448 -
VISABEIRA INDUSTRIA
Goodwill no fim do exercicio 350.345.959 297.740.726
Mob - Industria de Mobilidrio, SA 1998, 2002 1.320.221 1.320.221
Granbeira II - Rochas Ornamentais, SA 1992, 1998, 2001, 2002 905.101 905.101
Outros 325.420 325.420
VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA
Empreendimentos Turist. Montebelo, SA 1998, 2002 2.768.845 2.768.845
Outros 220.557 220.557
TOTAL 350.345.959 297.740.726
230 231



RELATORIO & CONTAS 2024 3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

TESTES DE IMPARIDADE No setor da energia, os principais pressupostos utilizados no teste de imparidade para 2024 foram os sequintes:

Para efeitos da andlise da imparidade, o goodwill foi distribuido pelas unidades geradoras de caixa, as quais correspondem aos

segmentos de negdcio reportaveis. O Conselho de Administragdo Executivo, suportado no valor dos fluxos de caixa previsionais PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE Cunha Soares Sargent EIP Servigos Jayme da Costa
daqueles segmentos (os quais estdo suportados em boa parte por volumes de negdcio ja contratados), descontados a taxa conside-

.. . . = . . Método dos Método dos Método dos Método dos
rada aplicavel a cada negdcio, conclui que, com excegdo da Tavan Tiefbau & CO.KG, em 31 de dezembro de 2024, o valor escriturado Método utilizado cash-flow cash-flow cash-flow cash-flow
dos ativos liquidos de cada negécio, incluindo o correspondente goodwill, ndo excede o seu valor recuperavel. atualizados atualizados atualizados atualizados
Relativamente a imparidade da Tavan, importa referir que face a mais recente evolugdo do negdcio, os cash flows previstos ndo B L L L L

Base utilizada Projegdo Projegdo Projegdo Projegdo

permitem recuperar a totalidade do valor escriturado dos ativos dessa unidade. O valor total recuperavel dos ativos apurado
de acordo com o valor de uso é de 72,3 milhdes de euros. Anos de projegéo 5anos 5anos 5anos 5anos
Na Visabeira Global no setor das telecomunicagdes, os principais pressupostos utilizados no teste de imparidade para 2024 foram

. Crescimento vendas em 2025 -7,34% 14,71% 23,70% 20,40%
os seguintes:

CAGR vendas 2026-2029 2,02% 2,11% 2,00% 2,00%
Taxa de crescimento na perpetuidade 2,01% 2,13% 2,05% 2,05%

PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE MU Quinn Tavan Verita Viatel
WACC utilizada na perpetuidade 6,00% 11,12% 5,46% 5,46%

Método dos Método dos Método dos Método dos

Método utilizado cash-flow cash-flow cash-flow cash-flow

atualizados atualizados atualizados atualizados No setor da construgéo, os principais pressupostos utilizados no teste de imparidade para 2024 foram os seguintes:

Base utilizada Projegdo Projegdo Projegéo Projegdo
Anos de projegéo 5 anos 5anos 5anos 5anos PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE HCI-Construgdes
Crescimento vendas em 2025 2199% 0,96% 3699% -17,44% Método utilizado Método dos cash-flow atualizados
CAGR vendas 2026-2029 2,00% 2,00% 4,62% 3,00% Base utilizada Projegdo
Taxa de crescimento na perpetuidade 2,00% 2,01% 2,13% 2,05% Anos de projegdo 5 anos
WACC utilizada na perpetuidade 5,42% 6,40% 10,54% 5,46% Crescimento vendas em 2025 25,12%
CAGR vendas 2026-2029 1,50%
PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE Constructel Elektro-Wurkner Franz losef Braun OMV Natie Obelisk Taxa crescimento na perpetuidade 2,05%
Método dos Método dos Método dos Método dos Método dos WACC utilizada na perpetuidade 6,93%

Método utilizado cash-flow cash-flow cash-flow cash-flow cash-flow

atualizados atualizados atualizados atualizados atualizados

Base utilizada Projegdo Projegdo Projegéo Projegdo Projegéo

Anos de projegéo 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos

Crescimento vendas em 2025 2,36% 4,47% 3,61% -10,98% 1391%

CAGR vendas 2026-2029 5,00% 2,50% 2,00% 2,50% 2,00%

Taxa de crescimento na perpetuidade 1,71% 2,01% 2,01% 2,02% 2,00%

WACC utilizada na perpetuidade 5,06% 4,48% 4,48% 4,41% 5,42%
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A sensibilidade dos resultados dos testes de imparidade efetuados ao goodwill aos principais pressupostos-chave, nomeadamente a taxa 24. P ro p I‘Ied ad es d el nveStI me ntO
de desconto e a taxa de crescimento na perpetuidade foram os sequintes:
2024 2023
Nivel 3* Nivel 3*
Taxa de d 1to na perpetuidade* Taxa de crescimento na perpetuidade
SENSIBILIDADE AOS PRESSUPOSTOS CHAVE Saldo inicial 299.299.646 305.754.119
-0,50% 0,50% -0,50% 0,50%
Alteragdo do perimetro 0] 1.023.400
MJ Quinn 62.579 -46.646 -40.129 53.861
Aquisicoes o 258.060
Tavan 8.194 -6.537 -5.328 6.697
Abates -127.990 0
Verita 4.718 -4.193 -3.422 3.854
Reservas de conversdo cambial 4.194.147 -2.409.505
Viatel 46.084 -34.313 -29.625 39.774
Variagdo no justo valor 4.779.350 -5.326.427
Constructel 85.015 -62.921 -54.435 73.531
TOTAL 308.145.153 299.299.646
Elektro-Wurkner 11.834 -7.852 -7.047 10.623
* Classificado de acordo com a hierarquia de justo valor definida na IFRS 13 (n&o aplicdvel a propriedades de investimentomensuradas ao custo de aquisigéo)
Franz losef Braun 10.624 -7.051 -6.323 9.5632
OMV Natie 25.743 -16.814 -16.148 23.196 Técnica de avaliagdo 2024 2023
Obelisk 11.704 -8.723 ~7.810 10.081 Projeto Parque Desportivo Aveiro Método do DCF 74.554.000 73.576.000
Cunha Soares 27000 -20.989 -17.654 22711 Projeto Golfe Montebelo Resort Método do DCF 59.784.614 59.113.614
Sargent 14.915 -13.343 -8.630 9.646 Projeto imobilidrio Maputo Método do DCF 58.190.568 52.896.833
EIP Servigos 6.339 -4.726 -4.060 5.451 Projeto Urbeira Método dos comparativos 33.881.796 33.290.000
Jayme da Costa 8.763 -6.530 -5.621 7.546 Projeto Quinta dos Areais Método dos comparativos 19.918.220 19.320.000
HCI 11711 -9.637 7717 9.479 Terrenos para valorizagédo Método dos comparativos 18.178.586 17.5636.991
Edificios Vista Alegre Método dos comparativos e DFC 15.434.796 14.743.212
Em 31 de dezembro de 2024, caso se tivesse utilizado uma taxa de desconto superior em 0,5 pp, ou uma taxa de crescimento na
perpetuidade inferior em 0,5 pp, ou projetado cash flows inferiores em 5 pp, os resultados apurados nos testes acima referidos ndo Projeto para a Quinta do Bosque Método do DCF 11177554 11.809.000
originariam o registo de imparidades, com excegédo da Tavan, em que uma taxa de desconto superior em 0,5 pp, ou uma taxa de Empreendimento Condominio de Belo Horizonte (Mogambique) Método dos custos 7.409.240 7.673.122
crescimento na perpetuidade inferior em 0.5 pp originaria um reforgo da imparidade de 6,5 milhdes de euros e 5,3 milhdes de euros,
respetivamente. Projeto espago comercial Mogambique Método do DCF 4.657.267 4.285.068
O valor de uso corresponde a estimativa do valor presente dos fluxos de caixas futuros, apurados com base em orgamentos e business plans Projeto Marinha Grande Método do DCF 3.653.000 3.653.000
devidamente aprovados pelo Conselho de Administragé@o Executivo do Grupo, os quais abrangem em média um periodo de cinco anos.
Imoveis "layme da Costa" Método dos comparativos e DFC 1.3566.000 1.3566.000
Agrovisa (Terreno Xinavane) 49.513 46.808
TOTAL 308.145.153 299.299.647

As propriedades de investimento em uso estdo mensuradas ao justo valor, determinado pela utilizagdo do discounted cash flow (DCF)

e as propriedades em desenvolvimento ou para valorizagdo estdo mensuradas ao justo valor, determinado pelo método do DCF, método
dos comparativos ou método dos custos. Nos casos em que o justo valor ndo pode ser determinado fiavelmente, as propriedades de
investimento sdo mantidas a custo.

De acordo com o método de DCEF, o justo valor de um imdvel é estimado com base no valor atual dos fluxos de caixa que se espera

que o imdvel venha a gerar no futuro, com base nas projegdes financeiras relativas ao negécio desenvolvido ou a desenvolver
(arrendamento). Os fluxos de caixa sdo descontados a uma taxa de desconto a qual reflete o valor temporal do dinheiro, assim como os
riscos associados aos cash flows.

O método comparativo tem por referéncia os valores de imdveis similares e pretende estimar o valor presumivel de venda. O método dos
custos considera que o valor do bem € o somatdrio dos custos de aquisigdo do terreno, construgdo, projetos, licenciamentos, encargos
financeiros, encargos com a comercializagdo e lucro estimado para o projeto.
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No caso das propriedades de investimento que ndo estdo a gerar rendimentos, foram descontados, nomeadamente, os custos estimados
com a construgéo e desenvolvimento do projeto.

As avaliagdes foram efetuadas por avaliadores independentes acreditados (Envisdbio - Engenharia, Unipessoal Lda, Figueira Center Imobilia-
rig, Lda, EVIA - Eng. Valuation & Invest., Lda, REC — Real Estate Consulting, Lda e IF - Consultores Associados, Lda) com a qualificagdo e expe-
riéncia necessdria em avaliagdes de imdveis. Os modelos de avaliagdo usados sdo consistentes com principios preconizados pela IFRS 13.
No exercicio de 2024, ndo existiram alteragdes na técnica de valorizagdo das propriedades de investimento. As propriedades de investi-
mento incluem um conjunto de terrenos adquiridos hd varios anos para desenvolvimento no ambito da atividade imobilidria do Grupo,
mas que, no atual contexto financeiro, estdo detidos para valorizagéo futura.

Considera-se na determinagéo do justo valor das propriedades de investimento a sua melhor utilizagdo possivel (highest and best use).

A classificagé@o de determinados terrenos como propriedades de investimento, e ndo como Inventarios ou Ativos tangiveis, depende do
uso que o Conselho de Administragdo prevé para os ativos como sendo aquele que maximiza o seu valor recuperavel para o Grupo.

PROJETO PARQUE DESPORTIVO DE AVEIRO

Projeto situado no extremo nascente da cidade de Aveiro, junto ao Estddio Municipal de Aveiro, ocupando uma area de cerca de 165
hectares, localiza-se numa zona particularmente privilegiada em termos de acessos, seja a cidade, seja & A25 e a Al7. E um projeto
abrangente que consolida turismo, habitagdo, servigos, desporto, lazer e entretenimento, numa envolvéncia Unica, distinguindo-se pelo
requinte e qualidade das suas dreas verdes, pautadas por riachos e espelhos de dgua, dos seus amplos parques e jardins, que criardo uma
vivéncia singular e em permanente contacto com a natureza. O PDA terd uma area de construgdo na ordem dos 320.000 m2 distribuidos

por comércio, habitagdo, servigos, equipamentos desportivos e de lazer/turismo, destacando-se o campo de golfe de 18 buracos, o hotel

de 5 estrelas, o centro hipico e o complexo de ténis.
O justo valor foi determinado através do método do DCF, resumindo-se como segue:

Polo Area de construgédo (m?) Valor de avaliagédo 2024 Valor de avaliagdo 2023

Polo 2 Hipico 31.448 13.147.000 12.842.000

Polo 3 Ludo Parque 48.246 9900.000 9.778.000

Polo 5 Central 74.750 14.380.000 14.328.000

Polo 6 Central Sul 71.175 11.366.000 10.957.000
Resort Golf 68.478

Polo 7 25.761.000 25.671.000
Hotel 24.000

TOTAL 318.097 74.554.000 73.576.000

Para além da taxa de desconto, o prego de venda, o prego de construgdo e a calendarizagéo 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 sequintes valores:
+ Um aumento de 5% nos pregos de construgdo reduziria o valor da avaliagdo para 63,8 milhdes de euros. Esta variagdo nos pregos de
construgéo, conjugada com as variagdes indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de
58,9 milhdes de euros (+5% nos pregos de construgdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 91,4 milhdes de euros
(-5% nos pregos de construgdo e menos 1 pp na taxa de desconto);
+ Uma diminuigdo de 5% nos pregos de venda, previstas na avaliagdo, traduzir-se-ia num valor de 59,9 milhées de euros e um aumento
de 5% desses mesmos pregos de venda traduzir-se-ia num valor de 89,2 milhdes de euros, conjugada com aumento da taxa de

desconto de 1 pp seria de 83,2 milhdes de euros. O crescimento de 5% nos pregos de venda com a diminuigéo da taxa de desconto em

1 pp aumentaria o valor de avaliagdo para 95,6 milhdes de euros;

- Um adiamento de 10% das vendas consideradas na avaliagdo em cada ano, acrescentando em alguns Polos mais um ano de comer-
cializagdo ao projeto face ao cenario base, reduziria o valor da avaliagéo para 66,8 milhdes de euros. Esta variagdo na comercializagdao
do projeto, conjugada com as variagdes indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de
61 milhdes de euros (10% adiamento nas vendas, mais 1 ano de comercializagdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor médximo
de 83,7 milhdes de euros (5% de antecipagdo das vendas no primeiro ano, tendo em consideragdo igual faseamento nos anos seguin-
tes, corrigindo esta antecipagdo no ultimo ano de projegdo de vendas, e menos 1 pp na taxa de desconto).
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PROJETO GOLFE MONTEBELO RESORT

O Projeto Golfe Montebelo Resort visa colmatar as caréncias e potenciar as caracteristicas do Campo de Golfe de 27 buracos, existente
no local ha largos anos. Além de valorizar e revitalizar a area do Golfe, ird permitir a sua dinamizagdo e o reconhecimento daquela area
como um lugar urbano e parte articulada da cidade, criando um nucleo desportivo-turistico de prestigio numa Unica unidade.

S8o cerca de 168.422 m? de construgéo, divididos por moradias (68.913 m?), apartamentos (70.506 m?) e hotel de 5 estrelas (29.003 m?).

A intervengéo distingue-se em 3 areas diferenciadas; a primeira destinada a rede imobilidria, de pequena expressédo e que ndo colide com
a area de Resort. O projeto prevé também uma darea comum de servigos, equipamento e comércio.

Os valores de avaliagdo foram os sequintes:

Area 2024 2023
Terreno para moradias 203.600 m? 40.000.000 39.515.000
Terreno para apartamentos 55.412m? 17.200.000 17.214.000
Terreno para hotel 24.275 m? 1.700.000 1.500.000
Adigdes por construgéo de infraestruturas 884.614 884.614
TOTAL 283.287 m? 59.784.614 59.113.614

Para além da taxa de desconto, o prego de venda, o prego de construgdo e a calendarizagdo das vendas estimadas do projeto sdo as varidveis que
mais influenciam o valor da avaliag&o, pelo que a andlise de sensibilidade a estas varidaveis resultou nos seguintes valores:
- Um aumento de 5% nos pregos de construgdo reduziria o valor da avaliagéo para 52,3 milhdes de euros. Esta variagdo nos pregos de
construgéo, conjugada com as variagdes indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de
49,3 milhdes de euros (+5% nos pregos de construgdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor méximo de 71 milhdes de euros (-5%
nos pregos de construgdo e menos 1 pp na taxa de desconto);
- Uma diminuig&o de 5% nos pregos de venda, previstas na avaliagéo, traduzir-se-ia num valor de 49,4 milhdes de euros e um aumento de
5% desses mesmos pregos de venda traduzir-se-ia num valor de 70,2 milhdes de euros, conjugada com o aumento da taxa de desconto de 1 pp
seria de 65,56 milhdes de euros. O crescimento de 5% nos pregos de venda com a diminuigéo da taxa de desconto em 1 pp aumentaria o valor de
avaliagéo para 74,2 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 cenadrio base, reduziria o valor da avaliagdo para 56,4 milhdes de euros. Esta variagdo na comercializagdo do projeto, conjugada com as
variagdes indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 53 milhdes de euros (5% adiamento nas
vendas, mais 1 ano de comercializagdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 66,3 milhdes de euros (6% de antecipagdo das
vendas e menos 1 pp na taxa de desconto);
+ No que diz respeito a andlise de sensibilidade a taxa de desconto, uma diminuigdo de -1 pp na taxa de desconto, prevista na avaliagéo, traduzir-se-ia
num valor de avaliagdo de 63,3 milhdes de euros e um aumento de 1 pp dessa mesma taxa de desconto traduzir-se-ia num valor de avaliagdo de 56,5
milhdes de euros.

PROJETO IMOBILIARIO MAPUTO

O Projeto Imobiliario Maputo trata-se de um terreno ocupado pela antiga FACIM, na baixa da Cidade de Maputo, com a drea total

de cerca de 82.389 m2.

O terreno possui um projeto “master plan” aprovado pelo Municipio de Maputo em outubro de 2018, para um desenvolvimento imobilidrio

com drea bruta de construgdo acima do solo de 456.4566 m?, distribuidos pelos segmentos residencial, escritérios, comércio e turismo.

A avaliagdo foi realizada pela REC, Lda (Real Estate Consulting) que € membro do Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) e teve

como finalidade a determinagéo do lusto Valor (Fair Value) do terreno para desenvolvimento imobilidrio, acima referido.

Foi apurado o valor do terreno do Projeto Imobilidrio Maputo através do Método Residual em cerca de 58,1 milhdes de euros.

Para além da taxa de desconto, o prego de venda, o prego de construgdo e a calendarizagdo das vendas estimadas do projeto s&o as

varidveis que mais influenciam o valor da avaliagdo, pelo que a andlise de sensibilidade a estas varidveis resultou nos seguintes valores:
- Um aumento de 5% nos pregos de construgdo reduziria o valor da avaliagdo para 34,6 milhdes de euros. Esta variagdo nos pregos de cons-
trugdo, conjugada com as variagdes da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 23,56 milhdes de euros (+5% nos pregos de
construgdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor méximo de 91,4 milhdes de euros (-6% nos pregos de construgdo e menos 1 pp
na taxa de desconto);
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- Uma diminuig&o de 5% nos pregos de venda, previstas na avaliagdo, traduzir-se-ia num valor de 36,7 milhdes de euros e um aumento de
5% desses mesmos pregos de venda traduzir-se-ia num valor de 75,3 milhdes de euros. A diminuigdo de 5% nos pregos de venda com o
aumento da taxa de desconto em 1 pp diminuiria o valor de avaliagdo para 26,4 milhdes de euros. 1a o crescimento de 5% nos pregos de
venda com a diminuig&o da taxa de desconto em 1 pp, aumentaria o valor de avaliagdo para 88,8 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
cenario base, reduziria o valor da avaliagdo para 30,0 milhdes de euros. Esta variagdo na comercializagédo do projeto, conjugada com as variagdes
indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 19,6 milhdes de euros (10% adiamento nas vendas,
mais 1 ano de comercializagdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 75,7 milhdes de euros (5% de antecipagéo das vendas e
menos 1 pp na taxa de desconto).

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 imobilidrio aprovado com uma viabilidade de construgéo
de 137.421 m? divididos por habitagdo, comércio e servigos.

O justo valor foi determinado através do método dos comparativos, com um prego médio por m? de 247 euros, considerando a area de
construgéo.

EDIFICIOS VISTA ALEGRE ATLANTIS
Trata-se de imdveis (terrenos e edificios) ndo utilizados no decurso ordinario dos negdcios do Grupo, estando, no seu estado atual ou

apos processo de valorizagdo, destinado a venda.
O justo valor foi determinado pela Envisabio - Engenharia, Unipessoal Lda., como se seque:

Intervalos
Edificios Vista Alegre Atlantis Justo valor 2024 lusto valor 2023 Técnica de avaliagdo Localizagdo Pressupostos  (média em euros)
Pinhais 938.237 938.237 Método dos custos Alcobaga prego por m? 25,32 €
Imoveis Diversos 3.043.000 2.994.025 Método dos custos ilhavo prego por m? 362,54 €
R. Neves Ferreira 536.000 509.390 Método dos comparativos Lisboa prego por m? 638,72 €
Terrenos RAN 513.655 407.080 Método dos comparativos ilhavo prego por m? 304 €
Urbanizagdo I 1.400.000 1.496.990 Método dos custos ilhavo prego por m? 293,87 €
Urbanizagdo II:
Loteamento Bairro 5.600.025 5.386.000 Método dos custos flnavo  preco por m? 151,74 €
e Terrenos Anexos
Loteamento da Murteira 1.325.000 1.209.000 Método dos custos ilhavo prego por m? 138,86 €
Loteamento da Rua Fab.VA 1.762.000 1.607.000 Método dos custos ilhavo prego por m? 155,18 €
Investimento em curso (] 195.489
Imove|s D.|versos Casas 316.879 0
Bairro Social
TOTAL 15.434.796 14.743.211

A determinagdo do justo valor das propriedades de investimento foi suportada por evidéncias do mercado. Relativamente as proprieda-
des de investimento arrendadas, existem contratos de arrendamento de duragdo limitada, normalmente de cinco anos, renovaveis auto-
maticamente por periodos de um ano se ndo denunciados.

PROJIETO QUINTA DOS AREAIS
Propriedade com 51.633 m2 situada a cerca de 500 metros do Hospital Sdo Teoténio de Viseu que confina a poente com a Primeira Circu-
lar Sul de Viseu. Possui projeto imobiliario com uma viabilidade de construgdo de 61.3756 m? divididos por habitagdo, comércio e servigos.

O justo valor foi determinado através do método dos comparativos, com um prego médio por m? de 325 euros, considerando a area de
construgao.
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TERRENOS PARA VALORIZAGAO

Dizem respeito a 13 lotes, 12 dos quais localizados na Quinta do Bosque junto ao Hotel Montebelo, uma zona predominantemente residen-
cial, e em Guimaraes, junto a estagdo dos caminho-de-ferros de Guimarées. Trata-se de lotes ja urbanizados, com todas as infraestruturas
necessdrias, € com uma drea de construgdo total de 54.406 m? para terrenos com uma area global de 12.854 m2.

O justo valor destes imdveis foi determinado fundamentalmente através do método dos comparativos, com um prego médio por m? de
335 euros, considerando a area de construgao.

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?2 de drea de construgéo, esta
localizado na cidade, junto ao Hotel Montebelo, numa zona predominantemente residencial. Destina-se a construgdo de um espago de
comeércio e servigos no sentido de ampliar a oferta na regido centro.

O justo valor foi determinado através do método do DCF, com um prego médio por m? de 350 euros, considerando a area de construgao.

PROJETO EMPREENDIMENTO CONDOMINIO DE BELO HORIZONTE (MOGAMBIQUE)

O terreno do futuro Condominio do Belo Horizonte, localizado em Matola, nos arredores de Maputo, estd integrado numa zona resi-
dencial 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 € constituido por 69 lotes, com uma area total de 67.667 m2. O seu justo valor,
apurado por uma entidade independente, apds obtengdo de licenga de construgdo em 16 de dezembro de 2013, é de 7,4 milhdes de
euros.

PROJETO ESPAGO COMERCIAL MOGCAMBIQUE

Trata-se de duas fragdes urbanas (lojas comerciais) com dreas de 468,78 m2 e 600 m?, ndo utilizados no decurso ordindrio dos negdcios
do Grupo, e que se encontram arrendadas a terceiros. O justo valor destas duas fragdes foi apurado através do método do DFC com um
prego meédio por m2 de 2.489 euros e 3.792 euros, respetivamente, considerando a drea de construgdo. Relativamente a estas proprieda-
des de investimento, existem contratos de arrendamento de duragdo limitada, renovaveis automaticamente por periodos de um ou dois
anos se ndo denunciados. A determinagédo do justo valor destas propriedades de investimento foi suportada por evidéncias de mercado
utilizando o Método do Rendimento.

PROJETO MARINHA GRANDE

Este terreno em 2021 estava classificado como inventarios, mas em 2022 existiu uma alteragdo de uso deixando de estar disponivel para
venda, passando agora ser a detido para valorizagao futura.

A Envisdbio-Engenharia, Lda. avaliou o terreno, utilizando essencialmente o Método do Rendimento (DFC). O terreno localiza-se junto a
uma 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 servigos.

Com 8.976 m2 podemos dividir este projeto em duas areas: a ZONA Al que é onde estd implantada a Fabrica construida em tijolo burro e
onde ndo sera considerado qualquer aumento da drea de construgdo para além do ja edificado. As opgdes consideradas para esta zona
passardo por desenvolver no local um equipamento de restauragéo e de Coworking/incubadora de empresas, eventualmente com sala
de exposigdes multiusos que esteja disponivel para a comunidade, mas que respeite obrigatoriamente o edificado e preserve e valorize
a memoria do local, potenciando e aproveitando o facto de este edificio estar classificado como “imdvel de interesse publico”; e a ZONA
A2 é composta maioritariamente por terreno descampado e barracdes em estado de ruina completa, onde serd possivel desenvolver um
projeto imobiliario com 6.880 m? de construgao.
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Os valores de avaliagdo foram os sequintes:

Area 2024
Zona Al 3.243 m? 853.000
Zona A2 5.733 m? 2.800.000
TOTAL 8.976 m? 3.653.000

Para além da taxa de desconto, o prego de venda, o prego de construgdo e a calendarizagéo 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 sequintes valores:

+ Um aumento de 5% nos pregos de construgdo reduziria o valor da avaliagdo para 3,3 milhdes de euros. Esta variagdo nos pregos de
construgdo, conjugada com as variagdes indicadas na analise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo
de 3,2 milhdes de euros (+5% nos pregos de construgdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor méximo de 4,1 milhdes de euros
(-5% nos pregos de construgdo e menos 1 pp na taxa de desconto);

- Uma diminuigdo de 5% nos pregos de venda, previstas na avaliagdo, traduzir-se-ia num valor de 3,2 milhdes de euros e um aumento de
5% desses mesmos pregos de venda traduzir-se-ia num valor de 4,1 milhdes de euros, conjugada com o aumento da taxa de desconto
de 1 pp seria de 3,1 milhdes de euros. O crescimento de 5% nos pregos de venda com a diminuigdo da taxa de desconto em 1 pp
aumentaria o valor de avaliagdo para 4,2 milhdes de euros;

- Um adiamento de 10% 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 3,5 milhdes de euros. Esta variagéo na comercializagdo do projeto,
conjugada com as variagdes indicadas na andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 3,3 milhdes
de euros (10% adiamento nas vendas, mais 1 ano de comercializagdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 3,8
milhdes de euros (5% de antecipagédo das vendas e menos 1 pp na taxa de desconto).

IMOVEIS “JAYME DA COSTA”

Esta rdbrica refere-se a dois iméveis, um prédio térreo e um terreno, situados em Vila Nova de Gaia que a data de aquisigdo da empresa
estavam escriturados por 1,0 milhdes de euros. A drea de terreno conjunta € de 13.766 m? e o edificio tem uma drea de 708,63 m2.

Em 2023, nomeadamente o terreno, foi alvo de um grande projeto de intervengéo no sentido de garantir a nivelagdo do terreno para futura
rentabilizagdo.

Por referéncia a 31 de dezembro de 2023, a Jayme da Costa contratou um avaliador independente, a Structure Value -Sociedade de
Consultadoria e Avaliagdo de Ativos, Lda., o qual procedeu a avaliagdo dos iméveis, tendo determinado um valor de 1,3 milhées de euros,
com base no método comparativo de mercado (valor médio de 65 €/m?2 para o terreno e de 1.050 €/m?2 para o prédio).

Decorrente desta avaliagdo o valor liquido desta propriedade de investimento foi aumentado em 333 mil euros.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO DADAS EM GARANTIA E RESPONSABILIDADES CONTRATUAIS

A 31 de dezembro de 2024 e a 31 de dezembro de 2023, ndo existem obrigagdes contratuais de comprar, construir ou desenvolver as
propriedades de investimento. De igual modo, ndo existem restrigdes sobre a capacidade da realizagdo de propriedades de investimento
ou sobre a remessa de rendimentos e proveitos de alienagao.

QUANTIAS RECONHECIDAS NA DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS

Para além das variagdes de justo valor identificadas acima e apresentadas na linha de “Variagéo do justo valor de propriedades de investi-
mento”, as propriedades de investimento, hd excegéo dos imoveis “layme da Costa” (46 mil euros) ndo geraram rendimentos no periodo
e os correspondentes gastos diretos foram de valor imaterial.
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25. Ativos intangiveis

Projetos 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 2023 1.111.895 12.630.603 87.969.298 1.839.191 103.550.988
Aumentos 4.582.623 2.004.117 1.769.973 621.995 8.978.707
Alienagdes/transferéncias -3.374.800 0 3.878.160 -1.270.203 -766.844
Alteragdes ao perimetro 608.190 9.913.861 12.058.414 218.163 22.798.628
Efeito cambial 291.267 (0] -2.037.031 -1.760 -1.747.524
Imparidade 0 0 -375.036 0 -375.036
Amortizagdes do exercicio -212.936 -9.204.274 -3.862.284 0 -13.279.495
Saldo final a 31 de dezembro de 2023 3.006.240 15.344.307 99.401.494 1.407.385 119.159.424
A 31de dezembro de 2023
Custos de aquisigdo 16.347.018 30.856.388 125.240.915 1.407.385 173.961.632
Amortizagdes acumuladas 13.340.778 15.512.081 25.464.385 0 54.427.072
Perdas de imparidade 0 0 375.036 0 375.036
Ativos intangiveis 3.006.241 15.344.307 99.401.493 1.407.385 119.159.424
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2024 3.006.241 15.344.307 99.401.493 1.407.385 119.159.424
Aumentos 351.650 (o] 1.914.570 876.761 3.142.980
Alienagdes/transferéncias 2.419.178 0 -1.644.275 -908.178 -33.276
Alteragdes ao perimetro 1.472.851 42.679.359 103.041 0 44.255.251
Efeito cambial -563.960 2.019.816 -21.129 3.351 1.948.078
Imparidade 0 (0] 31.2563 0 31.253
Amortizagdes do exercicio -1.982.821 -12.381.187 -2.419.003 0 -16.783.011
Saldo final a 31 de dezembro de 2024 5.213.138 59.642.996 97.465.949 1.379.319 151.720.698
A 31 de dezembro de 2024
Custos de aquisigédo 26.030.984 100.186.169 97.432.624 1.379.319 225.029.094
Amortizagdes acumuladas 20.817.845 40.5643.172 11.603.5693 0 72.964.611
Perdas de imparidade 0 0 343.783 0 343.783
Ativos intangiveis 5.213.138 59.642.996 85.485.248 1.379.319 151.720.700
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O Order to Backlog sdo ativos intangiveis que resultam de direitos contratuais identificados a data de aquisigdo das subsidiarias de acordo
com a definigdo da IFRS3.

A carteira de clientes respeita a ativos intangiveis que resultam da valorizag&o 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¢des da Verita e da Sargent Electric (ver Nota 8). Importa
real¢ar que o valor das alteragdes de perimetro relacionadas com programas de computador resulta da aquisigdo da MSP.

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 aquisigdao do Grupo Vista Alegre Atlantis.

O valor da marca € regqularmente validado através de uma avaliagdao externa que suporta o valor do balango da marca. A ultima avalia-
gdo 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 negdcio das UGC dos segmentos da porcelana e cristal
e vidro, aprovados pelo Conselho de Administragé@o Executivo do Grupo, com os sequintes pressupostos: taxa de desconto de 7,86%,
projegdes até 2029; com uma taxa de crescimento das vendas de 6,6% em 2025; crescimento na perpetuidade de 2,05%.

Da avaliagdo efetuada bem como dos testes adicionais efetuados, ndo resultou qualquer evidéncia de imparidade do valor da marca.

26. Inventarios

2024 2023 Ajustamentos

Movimentos Movimentos

Ativo Bruto Imparidades Ativo Liquido Ativo Bruto  Imparidades Ativo Liquido 2024 2023
Matérias-Primas 79.885.997 -3.160.946 76.725.051 74.670.386 -3.411.216 71.259.170 250.270 -587.891
Mercadorias 27.756.841 -2.191.543 25.565.298 30.528.607 -3.990.626 26.537.981 1.799.083 -941.960
Produtos acabados 104.339.484 -22.770.765 81.568.719 102.179.587 -22.128.348 80.051.239 -642.417 -25.442
Produtos e trabalhos curso  8.582.587 -2.020.274 6.562.313 5.263.450 -1.311.393 3.952.057 -708.881 0
TOTAL 220.564.909 -30.143.528 190.421.381 212.642.030 -30.841.583 181.800.447 698.055 -1.555.293
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Produtos e

Produtos trabalhos em
Matérias-primas Mercadorias acabados curso Total
Inventdrios em 1 de janeiro de 2023 59.957.019 23.5686.566 73.412.850 1.536.373 158.492.808
Compras 153.806.280 119.892.702 0] 0 273.698.982
Reqgularizagdes de Inventarios 6.307.181 3.640.848 384.573 2.415.684 12.748.286
Imparidades/Reversdes -587.891 -941.960 -25.442 0 -1.555.293
Inventdrios em 31 de dezembro de 2023 -71.259.170 -26.537.981 -80.051.239 -3.952.057 -181.800.447
Custo das mercadorias vendidas 148.223.419 119.640.175 -6.279.258 0 261.584.336

e matérias consumidas 2023

Inventdrios em 1 de janeiro de 2024 71.259.170 26.5637.981 80.051.239 3.952.057 181.800.447
Compras 153.855.374 159.479.210 (0] 0 313.334.584
Reqularizagdes de Inventarios 1.266.017 -883.324 -921.221 708.881 170.3563
Imparidades/Reversdes 609.270 2.852.083 -642.417 -708.881 2.110.055
Inventdrios em 31 de dezembro de 2024 -76.725.051 -26.565.298 -81.568.719 -6.562.313 -190.421.381
Custo das mercadorias vendidas 150.264.780 162.420.652 -3.081.118 -2.610.256 306.994.058

e matérias consumidas 2024

As regularizagdes de inventarios sdo principalmente resultantes das alteragdes de perimetro. A 31 de dezembro de 2024, as subsididrias
adquiridas no exercicio contribuiram com 1,9 milhdes de euros para o total desta rubrica.

De salientar o contributo da sub-holding Visabeira Industria para esta rubrica (Nota 10.a).

Em produtos acabados estdo incluidos 35 milhdes de euros relativos a ativos imobilidrios, nomeadamente edificios e terrenos, detidos
pelas empresas do setor imobilidrio do grupo em Portugal.

O valor da variagao de produgdo dos produtos acabados e dos produtos e trabalhos em curso é apresentado conjuntamente com o custo
das vendas e das prestagdes de servigos.
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H Em 2023, a evolucdo do ajustamento das dividas a receber era assim detalhada:
27. Clientes caodoa)
Write-off Aumentos /

2024 2023 2023 Saldo Inicial Reclassificagdo e efeito cambial Diminuigdes Saldo Final
Clientes - conta corrente 389.996.676 262.378.627 Imparidade acumulada de dividas a receber 18.330.841 888.000 293.647 1.681.914 21.194.402
Imparidade acumulada de dividas a receber -24.070.945 -21.194.402
ToTAL 365925731 241.184.225 28. Estado e outros entes Publicos

Os montantes escriturados encontram-se liquidos das perdas de imparidade acumuladas para cobrangas duvidosas, que foram estimadas

pelo Grupo de acordo com a sua experiéncia e com base na sua avaliagdo da conjuntura e envolvente econdmica, sendo o calculo das

. . T Ati Passi
perdas por imparidade efetuado de acordo com o modelo de Perdas de Crédito Esperadas (IFRS 9). fve assive
O Conselho de Administragdo Executivo entende que o valor contabilistico das contas a receber é préximo do seu justo valor. 2024 2023 2024 2023
As empresas do Grupo Visabeira que atuam como prestadoras de servigos de infraestruturas e telecomunicagdes faturam a entidades
de reconhecida idoneidade financeira. Imposto sobre o rendimento 0 0 6.040.690 4.342.568
Neste grupo de entidades estédo normalmente os operadores de telecomunicagdes locais, regra geral participados diretamente pelo Total - Imposto sobre o rendimento o 6.040.690 4.342.568
Estado de cada pais, pelo que o risco de crédito se substitui pelo risco politico. S&o exemplo disso a TMCEL, EDM - Eletricidade de
Mogambique, Angola Telecom, Orange, Belgacom, British Telecom, Deutsche Telekom, PT, Nos, EDP e as concessiondrias de gds natural. RetengGes de impostos sobre rendimentos de terceiros 0 0 1.326.060 2622676
Durante o ano de 2024, a rubrica de clientes teve uma variagdo de 135,2 milhdes de euros sendo que grande parte deste aumento se Imposto sobre o valor acrescentado Y 0 5.777.689 5.734.594
deve as alteragdes de perimetro, onde se destaca a entrada da Sargent (122 milhdes de euros) e da Verita (6 milhdes de euros). Contribui¢des para a seguranga social 0 0 10.292.130 8.740.692

Total - Estado e outros entes publicos (4] o 17.395.880 17.097.962
A maturidade dos montantes a receber tem o seqguinte detalhe:
Total (0] o 23.436.570 21.440.529
N&o vencido Meses de antiquidade apés a data de vencimento Retengédo . - N . R . N
Os saldos relativos a “Estado e outros entes publicos” que ndo estejam relacionados com Imposto sobre o rendimento sdo apresentados
Clientes - conta corrente <6 6-12 12-18 >18 TOTAL nas Outras Contas a pagar (Nota 37.1).
2024 176.677.299 104.096.419 26.471.637 8.778.600 42.906.188 33.795.352 392.725.496
2023 158.551.481 48.906.916 10.329.312 8.868.391 38.087.191 (0] 264.743.291

*O total de “Clientes - conta corrente” inclui o montante de 2,7 milhdes de euros (2023: 2,4 milhdes de euros) que se encontram classificados como "Outros devedores" ndo correntes
(ver Nota 29.1).*

O montante de 33,8 milhdes de euros € explicado por retengdes para garantia da qualidade de servigo, de acordo com os termos contra-
tuais. Em 2024 com a aquisi¢é@o da Sargent o saldo de clientes com retengdo aumentou de forma muito significativa pelo que optou-se
por segregar esses saldos dos restantes periodos. Em 2023 existiam igualmente saldos nestas condi¢gdes, mas de valor pouco significativo.
Do saldo com antiguidade superior a 18 meses, cerca de 30% 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.

O Conselho de Administragdo Executivo entende que a imparidade acumulada das dividas a receber é adequada, sendo a sua evolugéo
assim detalhada:

Write-off Aumentos /
2024 Saldo Inicial Reclassificagoes e efeito cambial Diminuigdes Saldo Final
Imparidade acumulada de dividas a receber 21.194.402 122.005 144.459 2.610.079 24.070.945
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29. Outras contas a receber e outros ativos

29.1. Outras contas a receber

2024 2023

NAO CORRENTES
Outros devedores 2.728.819 2.364.664
2.728.819 2.364.664

CORRENTES

Acionistas 19.213.939 4.347.125
Outros devedores 28.326.130 31.408.128
Adiantamentos a fornecedores 8.106.550 7.668.773
Saldos devedores de fornecedores 7.513.186 4.325.334
Empresas participadas 1.000.000 1.000.000
64.159.806 48.749.360
Imparidade acumulada de outros devedores -1.658.135 -884.549
Total outras contas a receber 65.330.491 50.229.475

A rdbrica “outros devedores” inclui o saldo de 2,6 milhdes de euros relativo ao Regime especial de tributagdo dos grupos de sociedades
(RETGS) (ver Nota 43).

Durante o periodo de 2024, a evolugdo da rubrica “Acionistas” pode ser representada como segue:

ACIONISTAS 2024 2023

Saldo inicial 4.347.125 1.051.152

Transagées com impacto em caixa

Atividades de investimento

Recebimentos de empréstimos concedidos a acionistas -5.028.559 -150.000
Pagamentos empréstimos concedidos a acionistas 19.895.373 18.810.000
14.866.814 18.660.000

Transagées com impacto em caixa

Prestagdes Suplementares do acionista o 23.600.000
Dividendos distribuidos 0 -27.000.000
Compensagdo com divida ao acionista contabilizada em Outros Devedores 0 -11.964.027

[+] -15.364.027
Saldo final 19.213.939 4.347.125
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29.2. Outros ativos

2024 2023
CORRENTES
Gastos diferidos 23.085.663 18.489.601
TOTAL 23.085.663 18.489.601

O valor de “Gastos diferidos” corresponde essencialmente ao custo de aquisigdo de material/ servigos, que é reconhecido como um
gasto em fungdo do seu consumo/utilizagéo.

30. Caixa e equivalentes de caixa

2024 2023
Depésitos a ordem 167.996.584 139.867.190
Depésitos a prazo 10.470.865 31.674.362
Caixa 181.820 2.073.049
Aplicagdes de tesouraria 733.128 145.093
TOTAL 179.382.397 173.759.694

Os valores apresentados em caixa e equivalentes de caixa estdo imediatamente mobilizaveis (ou seja, correspondem a aplicagdes
venciveis @ menos de 3 meses que podem ser imediatamente mobilizaveis sem perda de valor significativa).

Em “depdsitos a ordem” ha aplicagdes imediatamente mobilizaveis, no montante de 26,7 milhdes de euros, que correspondem a
aplicagdes efetuadas nos Estados Unidos em Money Market, um mercado requlado e de baixo risco face a natureza dos ativos investidos
e a elevada liquidez.

31. Capital Social e prémios de emissdao
31.1. Capital Social

O Capital Social autorizado esta representado por 23.308.043 agdes ao portador, com o valor nominal unitario de cinco euros e esta
realizado no montante de 116.540.215 euros.

A data de 31 de dezembro de 2023 e 2024, o acionista Ultimo maioritério, Fernando Campos Nunes, detinha 98,57%, indiretamente, do
Grupo Visabeira possuindo 22.974.443 agdes.

31.2. Outros instrumentos de Capital Préprio

O valor de 23.600.000 euros em “Outros instrumentos de capital préprio” respeita a prestagdes acessorias realizadas por parte da
acionista, NCFGEST.

31.3. Prémios de emissdo
Os prémios de emissdo correspondem a agios obtidos com a emissdo ou aumentos de capital. De acordo com a legislagdo comercial
portuguesa, os valores incluidos nesta rubrica seguem o regime estabelecido para a “Reserva legal”, isto &, os valores ndo sdo distribuiveis,

a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas podem ser utilizados para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas,
e para incorporagdo no capital.
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32. Resultado por agao

2024 2023
Bdsico
Resultado liquido do ano para efeito do célculo 29.282.050 24.076.022
N° médio ponderado de agdes para efeito do célculo 23.308.043 23.308.043
Resultado por agdo bésico 1,256 1,033
Diluido
Resultado liquido do ano para efeito do célculo 29.282.050 24.076.022
N° médio ponderado de agdes para efeito do célculo 23.308.043 23.308.043
Resultado por agdo diluido 1,256 1,033
33. Resultados retidos e outras reservas
2024 2023
Resultados retidos 279.011.804 254.807.620
Reservas 149.049.569 145.785.617
Reserva justo valor de ativos financeiros -2.590.217 -2.659.183
Reservas de conversdo cambial -149.124.038 -160.243.916
TOTAL 276.347.119 237.690.138

Nos termos da legislagdo portuguesa, 0 montante de reservas distribuiveis &€ determinado com base nas demonstragdes financeiras

wseparadas do Grupo Visabeira, SA, apresentadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas pela

Unido Europeia (IFRS-UE).

A legislagdo comercial portuguesa estabelece que se deve transferir para reserva legal 5% dos lucros liquidos até que aquela represente

pelo menos 20% do capital social. Esta reserva ndo ¢é distribuivel e sé pode ser utilizada para incorporagdo no capital ou para cobrir prejuizos,

depois de esgotadas todas as outras reservas.

O saldo dos resultados retidos ndo se encontra totalmente disponivel para distribuigdo, na medida em que incluiu os ganhos por aumento

de justo valor em propriedades de investimento.
Em 2024, ndo foi realizada qualquer distribuigdo de dividendos aos acionistas.

A rubrica de “reservas” corresponde essencialmente a reservas de reavaliagdo, reservas contratuais e reservas legais constituidas

em cada subsididria.

A Reserva de lusto valor de ativos financeiros corresponde essencialmente a desvalorizagéo das agdes registadas ao justo valor através

de Outro Rendimento Integral (ver Nota 7.1).
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34. Interesses que ndo controlam

% Interesses minoritdrios

Valor do balango

Resultados atribuidos Principais Acionistas

2024 2023 2024 2023 2024 2023
VISABEIRA GLOBAL
TVCABO Angola, Lda 50,00% 50,00% 26.767.001 29.474.521 -1977976 -1.693.100 Angola Telecom (50%)
TVCABO Mogambique, Lda 20,00% 20,00% 11.002.726 9.728.649 434.192 480.889 TMCEL (20%)
Televisa, Lda 20,00% 20,00% 2.215.421 2.058.777 257.827 937.721 TMCEL (20%)
" P&C- Pintos e Companhia
O, O,
Cunha Soares & Filhos, SA 20,00% 20,00% 1.961.374 1.382.208 1.586.048 1.105.865 SGPS, SA (20%)
CST - Companhia Santo-
mense de Telecomunica- 49,00% 49,00% 17.530.116 18.485.150 -124.624 474.103 Estado Santomense (49%)
¢des, SAR.L.
. . X o Martifer Metallic
Martifer-Visabeira, SA - 50,00% 0 3.803.281 0 1124907 Constructions (50%)
o o R Intelec Holdings (50%);
Electrotec, SA 51,00% 51,00% 1.941.720 2.082.534 252.016 370.790 salimo Abdula (1%)
Constructel Visabeira 21,92% 21,89% 74.522.125 62.571.040 13.320.893 11.249.479 Goldman Sachs (22%)
o o, R Inpower Group- Consorzio
Inpower Group 45,50% 45,50% 1.997.081 2.017.822 140.220 17.665 Stabile S.C.PA. (46%)
VISABEIRA INDUSTRIA
Vista Alegre, SA 24,40% 14,40% 33.787.765 21.660.878 1.581.036 984.862 CR7, SA (10%)
f Raquel Mateus Gomes da Silva
O, O,
Ambitermo, SA 0,00% 49,00% 0 3.891.779 0 385.717 (44%); Hidrax (5%)
VISABEIRA TURISMO
E IMOBILIARIA
PDA, SA 45,00% 45,00% 16.352.038 16.972.823 -620.785 -757.285 Municipio de Aveiro (45%)
Fundo de Pensdes do Banco
. o o de Mogambique (23%);
Constellation, SA 42,86% 42,86% 17.612.347 14.787.163 479.738 -1.757.638 N
Sequradora Internacional
de Mogambique (20%)
Outros 1.829.739 1.214.164 435.924 26.293
TOTAL 207.519.453 190.130.790 15.260.476 12.914.938
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A informagado financeira das principais empresas € a seguinte:

TVCABO TVCABO
Angola Mogambique Televisa Vista Alegre
Ativos Fixos tangiveis e intangiveis e Direito de Uso 102.897.748 79.566.073 1.696.007 153.997.108
Propriedades de investimento 0 0 0] 938.237
Outros ativos 256.726.387 8.5645.382 15.999.3156 84.590.604
Caixa e equivalentes de caixa 4.629.699 2.102.454 60.792 11.810.136
Empréstimos bancdrios -3.607.506 -1.093.060 -748.671 -87.323.952
Outros passivos -79.465.647 -30.670.925 -8.733.659 -74.629.090
Total de ativos liquidos 50.280.681 58.449.925 8.173.784 89.383.044
Volume de negécios consolidado 21.935.836 27.323.248 7.150.449 135.488.464
Resultado Liquido -3.100.224 2.116.294 1.293.257 4.733.920
Companhia
Santomense de Constructel
PDA Constellation  Telecomunicagdes Visabeira
Ativos Fixos tangiveis e intangiveis e Direito de Uso (o] 0 29.879.383 265.546.583
Propriedades de investimento 74.554.000 58.190.568 (o] 11.356.000
Outros ativos 234.308 93.849 7.029.860 920.598.502
Caixa e equivalentes de caixa 3.220 274 3.965.918 123.178.496
Empréstimos bancdrios -24.433.000 o] o] -261.974.052
Outros passivos -37.417.727 -16.443.281 -8.916.373 -687.307.137
Total de ativos liquidos 12.940.801 41.841.410 31.959.788 371.398.392
Volume de negécios consolidado 97.951 o 11.983.013 1.588.759.949
Resultado Liquido -1.366.473 1.119.313 -89.172 62.609.200
35. Endividamento
2024 2023
Corrente N&o corrente Total Corrente N&o corrente Total
Papel comercial 69.050.000 16.000.000 85.050.000 82.550.000 8.750.000 91.300.000
Empréstimos bancdrios 49.993.856 167.187.466 217.181.321 94.672.906 165.455.494 260.128.400
Empréstimos obrigacionistas 18.536.872 623.980.030 642.516.902 102.801.522 365.189.014 467.990.536
Subsidios reembolsaveis 2.355.709 9.498.075 11.853.784 1914.564 13.610.200 15.5624.764
TOTAL 139.936.437 816.665.570 956.602.008 281.938.993 553.004.707 834.943.700
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Durante o periodo de 2024 e 2023, a evolugdo do endividamento pode ser representada como segue:

Endividamento

2024 2023
Saldo inicial a 1 de janeiro 834.943.700 716.057.254
Transagées com impacto em caixa:
Atividades de investimento
Recebimentos de subsidios reembolsaveis 8.3156.903 4.860.970
Atividades de financiamento
Recebimentos de empréstimos 828.200.155 724.497.262
Amortizagdes e reembolsos de empréstimos -702.479.891 -624.412.218
134.036.166 104.946.014
Transagdes sem impacto em caixa:
Variagdo cambial 267.563 -4.855.274
Reconhecimento do custo amortizado -7.064.139 -7.401.998
Alteragdo do perimetro 2.301.982 26.607.794
Subsidios ndo reembolsaveis -7.883.264 -410.090
-12.377.858 13.940.432
Saldo final a 31 de dezembro 956.602.008 834.943.700

Partes das emissdes de papel comercial, embora tenham o seu vencimento num prazo inferior ou iqual a um ano, encontram-se
abrangidas por programas de médio e longo prazo que asseguram a sua renovagdo 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.

Os empréstimos contratados, designadamente programas de papel comercial, obrigacionistas e mutuos, incorporam, em geral, para além
das condicionantes habituais, cldusulas de cross default, pari passu e negative pledge, a ownership do Grupo ou do acionista maioritario.
As operagdes de financiamento que estéo sujeitas a “covenants” relacionados com niveis de autonomia financeira e racios de endivida-
mento, determinados com base nas demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo e de algumas das subsididrias, foram negociadas
em condigdes normais de mercado. Em 31 de dezembro de 2024, nenhum credor poderia exigir o reembolso antecipado de qualquer
financiamento concedido ao Grupo como consequéncia de um incumprimento dos covenants.

35.1 Papel comercial

2024 2023

Corrente N&o corrente Total Corrente N&o corrente Total

Grupo Visabeira, SA 37.300.000 7.000.000 44.300.000 43.400.000 0 43.400.000
Viatel, SA 0 0 0 0 5.000.000 5.000.000
Pinewells, SA 1.000.000 9.000.000 10.000.000 750.000 3.750.000 4.500.000
Visabeira Industria, SGPS, SA 30.750.000 0 30.750.000 18.400.000 0 18.400.000
Constructel Visabeira, SA 0 (] 0 20.000.000 (o] 20.000.000
TOTAL 69.050.000 16.000.000 85.050.000 82.550.000 8.750.000 91.300.000
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35.2 Empréstimos bancdrios

Os empréstimos bancdrios apresentam a sequinte divisdo geografica:

2024 2023
. Corrente N&o corrente Total Corrente N&o corrente Total

DESCOBERTOS BANCARIOS
AUTORIZADOS 3.5637.616 0 3.637.616 1.159.789 39.724 1.199.513
Portugal 0 0 0 955.228 0 955.228
Africa 0 0 0 91.109 0 91.109
Europa 3.537.616 0 3.537.616 113.451 39.724 163.175
EMPRESTIMOS OBTIDOS 46.456.240 167.187.466 213.643.706 93.513.117 165.415.770 258.928.887
Portugal 33.677.674 151.736.663 185.313.337 77.156.871 138.225.828 215.382.699
Africa 3.402.998 3.943.953 7.346.951 6.567.053 5.467.022 12.034.075
Europa 6.702.069 9.654.612 16.356.681 9.789.193 21.722.920 31.512.113
América 2.773.499 1.853.237 4.626.736 0 0 0
TOTAL 49.993.856 167.187.466 217.181.321 94.672.906 165.455.494 260.128.400

A taxa de juro varia de acordo com o pais, a empresa, o tipo de linha contratada, as garantias e o prazo dos financiamentos.

As linhas de financiamento com taxas mais competitivas apresentam margens reduzidas nomeadamente em algumas linhas de suporte
de liquidez contratadas no contexto da pandemia, sendo a taxa maxima de 8,73%. A taxa de juro média em final de 2024 fixou-se nos
5,24% (em 2023 tinhamos 5,77%) acompanhando a tendéncia de descida da taxa de juro de referéncia verificada pelo Banco Central
Europeu, desde junho de 2024.

Em Angola, os financiamentos sdo contratados em moeda local indexado maioritariamente a Luibor ou com spreads entre os 1,56% de 3,5 %.
Em Mogambique os financiamentos sdo contratados em moeda local indexados maioritariamente a Prime Rate do Sistema financeiro,
com spreads entre -4,5% e 2,5%.

35.3 Empréstimos por obrigagdes

2024 2023

Corrente Ndo corrente Total Corrente Ndo corrente Total

Constructel - Constructions et Telec., SARL 0 0 0 55.000.000 0 55.000.000
Construtel Visabeira SA (o] 225.000.000 225.000.000 [¢] (o} o]
Visabeira Mogambique, SA 748.500 187.125 935.625 707.500 884.375 1.591.875
Visabeira Global, SGPS, SA 18.300.000 349.700.000 368.000.000 0 368.000.000 368.000.000
VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, SA 0 60.000.000 60.000.000 47.500.000 0 47.500.000
Visabeira Investigagéo e Desenvolvimento 0 6.400.000 6.400.000 0 6.400.000 6.400.000
Custo amortizado e justo valor -511.628 -17.307.095 -17.818.723 -405.978 -10.095.361 -10.5601.339
TOTAL 18.536.872 623.980.030 642.516.902 102.801.522 365.189.014 467.990.536

A Visabeira Global contratou, em 2023, um empréstimo obrigacionista no valor de 368 milhdes de euros, com vencimento em 2027.
Esta operagdo integrou um amplo dossier de refinanciamento da divida estrutural do Grupo, visando a sua reorganizagao 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 milhdes de euros, em varias
modalidades de financiamento, incluindo, além do empréstimo obrigacionista, um mutuo bancdrio e uma conta corrente, estruturados
em regimes de taxa fixa e varidvel.
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Em 2024, a Constructel 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 operagao teve como principais objetivos o
refinanciamento de parte da divida financeira das suas subsididrias, o financiamento de investimentos em capital (Capex), o crescimento
inorganico através de aquisi¢cdes (M&A) e o atendimento de necessidades corporativas gerais.

Em 2024, a Vista Alegre concluiu com sucesso a estruturagdao e emissdao de um empréstimo obrigacionista através de uma Oferta Publica
de Subscrigdo (OPS), no montante global de 60 milhdes de euros. A referida operagédo 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%). Com
o resultado desta emissdo obrigacionista, a Vista Alegre reembolsou, em outubro de 2024, a emissdo obrigacionista anterior lancada em
2019 - VAA Fixed Rate Guaranteed Senior Secured Notes 2019-2024 Class A, colocada junto de investidores institucionais. Além disso,

os fundos obtidos contribuiram para o financiamento dos investimentos estratégicos da empresa, reforgando a sua posigdo financeira e
apoiando o crescimento sustentavel das suas operagoes.

De modo geral, estas emissdes incluem os covenants usuais para este tipo de operagdes, 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 condigdes equilibradas para os
credores e reforgando a solidez da estrutura financeira do Grupo.

35.4 Maturidade da divida e moeda contratada

Portugal Europa Africa EUA TOTAL
2025 122.771.755 10.239.685 4.151.498 2.773.499 139.936.437
2026 73.476.639 5.441.466 1.696.475 370.647 80.985.228
2027 417.271.735 1.353.901 1.566.985 370.647 420.563.268
2028 61.181.743 1.113.221 867.618 370.647 63.533.229
2029 e sequintes 249.096.5626 1.746.024 (o] 741.295 251.583.845
TOTAL 923.798.398 19.894.297 8.282.576 4.626.736 956.602.007

Na data da demonstragdo da posi¢éo financeira, a maturidade média do endividamento do Grupo era de 3,2 anos (2023: 2,8 anos)

fruto do refinanciamento da sua divida ocorrido ao longo do ano.

O Grupo Visabeira completou, desde 2023, operagdes no valor de 810 milhdes de euros para alinhar e adaptar o Endividamento com

a estratégia de crescimento prevista para os préximos anos.

O valor da divida de curto prazo incorpora cerca de 14 milhdes de euros relativos a contas correntes caucionadas e descobertos
autorizados e o montante de 18,8 e 69 milhdes de euros de empréstimos obrigacionistas e papel comercial respetivamente, sendo o valor
restante relativo a operagdes de financiamento bilaterais. A divida de curto prazo ascende a 140 milhées de euros, representando cerca
de 15% da divida consolidada.
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36. Fornecedores

2024 2023
Fornecedores - conta corrente 319.036.103 261.955.263
TOTAL 319.036.103 261.955.263

A rubrica "Fornecedores” no ano 2024 sofreu um aumento de 66,4 milhdes de euros. Apesar do impacto significativo de 66 milhdes de
euros, decorrentes da entrada das subsidiarias adquiridas no exercicio, ha a assinalar, varias diminui¢des de saldos verificados nas empre-
sas Constructel, IEME e layme da Costa que totalizam cerca de 15 milhdes de euros.

37. Outras contas a pagar e outros passivos

37.1 Outras contas a pagar

3. Documentos de prestagdo das contas consolidadas Notas as demonstragdes financeiras consolidadas

O passivo relativo a aquisigdo de subsididrias (seja de retribuigdo contingente seja de opgdes de venda atribuidas a interesses que ndo
controlam) é mensurado ao justo valor. Face ao valor registado em 2023, foi contabilizado um ganho de 13,5 milhdes de euros, resultando
na diminuigdo dos passivos das aquisigdes anteriores a 2024.

Durante o ano de 2024, verificou-se um aumento de 43,9 milhdes de euros relativo ao passivo das aquisigdes da Sargent e Verita.

Em 2024, na rubrica de outras contas ndo correntes a pagar, que ascendia a 5,6 milhdes de euros, estdo registados saldos de fornecedores
com garantia correspondentes a montantes retidos pela HCI - Construgdes com salvaguarda de obras em curso.

ACORDOS DE FINANCIAMENTO DE FORNECEDORES

O Grupo estabeleceu acordos de financiamento de fornecedores em Portugal e Itdlia, disponiveis para os seus principais parceiros, cuja
adesdo é voluntaria. Os saldos apresentados na linha de "Confirming” correspondem a todos os acordos firmados, independente de a
data de balango o fornecedor ter visto, ou ndo, o seu crédito reqularizado.

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 cendrios, os custos financeiros associados sdo, 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 economica-
mente equivalentes a dividas comerciais.

2024 2023
Valor contablllshc? de 9utros Credores que fazem parte 73.552.435 65.477.717
de um acordo de financiamento de fornecedores
—do_s quais os forn_e.cedores rece_bera_m pagamento equivalentes 16.167.819 15.973.129
a dividas comerciais com prazo inferior a 90 dias
-dos quais os fornecedores receberam pagamento equivalentes 57384.616 49.504.588

a 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 apos
a data da fatura

Contas a pagar comerciais comparaveis que ndo fazem
parte do acordo

15-90.dias apos
a data da fatura

15-90.dias apos
a data da fatura

2024 2023
NAO CORRENTE
Subsidios ao investimento 37.897.929 32.120.319
Divida relacionada com aquisigdes de subsididrias - Retribuigdo contingente 23.858.434 22.317.028
Opgédo de venda atribuida a interesses que ndo controlam relativa a aquisi¢do de subsididrias 15.486.351 23.635.077
Passivo financeiro de Downside Protection 14.127.857 20.346.929
Divida relacionada com aquisi¢des de subsididrias 13.5637.034 10.835.737
Outros 5.603.947 3.440.000
Total ndo corrente 110.511.552 112.695.090
CORRENTE
Factoring 14.219.679 9.703.168
Desconto de remessas documentarias 3.211.133 3.249.762
Express Bill 8.521.766 10.762.428
Confirming 65.030.669 54.715.289
Fornecedores de investimento 6.873.022 4.686.723
Subsidios ao investimento 3.694.379 3.668.924
Adiantamentos por conta de vendas 584.758 512.866
Empresas associadas e participadas 1.039.795 1.039.795
Divida relacionada com aquisi¢des de sulbsididrias 0 3.269.403
Divida relacionada com aquisi¢des de subsididrias - Retribuigdo contingente 28.921.628 23.545.805
Opgdo de venda atribuida a interesses que ndo controlam relativa a aquisi¢do de subsidiarias 2.215.837 6.037.929
Beneficios pds-emprego 579.497 206.566
Saldos credores de Clientes 104.593 1.5641.945
Estado e outros entes publicos (Exceto imposto sobre o rendimento) 17.395.880 17.097.962
Pessoal 10.117.743 6.876.314
Outros 20.802.647 18.277.178
Total corrente 183.213.026 165.092.057
TOTAL 293.724.578 277.787.147
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PASSIVO FINANCEIRO DE DOWNSIDE PROTECTION

Em outubro de 2021, foi celebrado um acordo entre a Constructel Visabeira e a Goldman Sachs, com vista a aquisi¢do por parte da ultima,
de 21,86% do capital da Constructel Visabeira por um valor de 200 milhdes de euros, sendo que a operagdo se concretizou a 12 de maio
de 2022 apds a obtengdo das autorizagdes necessdrias, nomeadamente a autorizagdo 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 desvalorizagdo das agdes Constructel Visabeira para um
nivel inferior ao valor de investimento realizado pela Goldman Sachs. O referido instrumento constitui um instrumento financeiro deri-
vado, 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 condigdes em que o meca-
nismo Downside Protection pode ser exercido pela Golman Sachs € apurado o justo valor da obrigagdo correspondente, caso tal cenario
se venha a concretizar. No referido modelo o valor do passivo financeiro € apurado através da soma dos montantes apurados em cada um
dos cendrios possiveis, sendo que cada um dos cendrios possiveis &€ ponderando pela respetiva probabilidade de ocorréncia e o seu valor
descontado para o momento presente através de uma taxa de desconto.
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O valor estimado do passivo financeiro (nos termos acima descritos) depende em grande medida de dois fatores:

A. Volatilidade esperada do valor do negdcio da Constructel Visabeira - A volatilidade foi determinada com base no desempe-
nho histérico das agdes (retorno didrio) de empresas do mesmo setor de atividade da Constructel Visabeira SA 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 9,44%.
Na tabela sequinte 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

8,94% 9,44% 9,94%
VOLATILIDADE ANUALIZADA

30,00% 125 12,2 118
40,00% 14,6 141 13,7
50,00% 209 20,3 197

O valor do passivo financeiro mensurado na data transagdo foi de 35,56 milhdes de euros, sendo que a 31 de dezembro de 2023, o passivo
financeiro diminuiu para 20,4 milhdes de euros.

Em 31 de dezembro de 2024, o montante do passivo financeiro é de 14,1 milhées de euros sofrendo uma diminuigdo de 6,3 milhdes euros
face ao ano transato. Esta redugéo foi justificada essencialmente pela performance financeira positiva da Constructel Visabeira.

A variagdo futura do justo valor deste passivo financeiro dependera em grande parte da performance financeira da Constructel Visabeira
no futuro, mas também das condigdes de mercado que se vierem a verificar e que possam ter impacto no valor das agdes da Constructel
Visabeira e consequentemente, nas condigdes em que o mecanismo Downside Protection possa vir a ser exercido pela Golman Sachs.
Caso se concretizem as perspetivas atuais de crescimento a tendéncia de redugdo do passivo financeiro associado devera ser mantida
nos préximos exercicios.

37.2. Outros passivos

2024 2023
CORRENTE
Remuneragdes a liquidar 38.300.849 23.610.677
Trabalhos em curso ndo faturados por fornecedores 102.248.697 87.087.635
Acréscimos juros 11.846.585 10.584.015
TOTAL 152.396.131 121.282.327

Em 2024, o valor dos “Trabalhos em curso ndo faturados por fornecedores” estd essencialmente relacionado com o negdécio das teleco-
municagdes.
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38. Passivos de locacgdo

O detalhe dos passivos de locagdo, e o respetivo movimento no ano 2024, discrimina-se como segue:

Passivo de locagdo ndo corrente 49.459.330
Passivo de locagédo corrente 38.611.200
Saldo final a 31 de dezembro de 2023 88.070.530
Aumentos 71.174.071
Amortizagdo de divida -563.083.714
Saldo final a 31 de dezembro de 2024 106.160.887
NAO CORRENTE
Instituig&o financeira 19.561.951
Outros credores 53.239.801
Total passivo de locagdo ndo corrente 72.801.753
CORRENTE
Instituigd@o financeira 14.100.877
Qutros credores 19.258.258
Total passivo de locagdo corrente 33.359.135
TOTAL 106.160.887
38.1. Maturidade do passivo de locagéo

Portugal Europa Africa América TOTAL
2025 14.313.348 10.481.677 1.009.474 8.685.718 34.490.217
2026 10.506.135 6.190.964 583.593 4.197.412 21.478.105
2027 5.782.641 3.809.571 456.719 4.197.412 14.246.343
2028 6.368.070 2.083.409 138.518 4.197.412 12.787.410
2029 e sequintes 13.149.383 2.549971 624.059 6.835.399 23.158.812
TOTAL 50.119.577 25.115.592 2.812.363 28.113.354 106.160.886

O aumento verificado na América durante o exercicio de 2024, esta relacionado com as empresas Verita e Sargent, adquiridas

durante o exercicio, que contribuiram positivamente para a evolugéo desta rubrica em 16,2 milhdes de euros e 10,6 milhdes de euros,

respetivamente.

Importa referir que a diminuigdao mais relevante do valor face ao ano 2023, na Europa, deve-se ao término de um relevante contrato de

locagdo operacional relacionado com equipamentos de transporte da M1 Quinn.
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39. Gestdo de riscos

O Grupo Visabeira mantém uma politica firme de colocar sempre na primeira linha da sua matriz de controlo o conjunto de riscos diver-
sificados resultante das diversas dreas de negécio, como tal assume como prioridade a gestéo de crédito e a protegdo da sua tesouraria,
reconhecendo, neste enquadramento, a importancia do seguro de crédito como instrumento essencial, tanto no mercado interno como
nos mercados externos.

Neste enquadramento, vem assumindo, desde sempre, a curial importancia da adogdo de uma gestdo ativa dos diferentes riscos financei-
ros, com vista a minimizar os seus potenciais impactos negativos no cash flow, nos resultados e no valor da empresa. Por isso, permanen-
temente atento a primordial importancia desta tematica, o Grupo Visabeira promove uma rigorosa e proativa gestdo desses riscos, com
uma constante acutilancia e formulando as medidas de cobertura mais adequadas a cada situagao.

Com este contexto, o Grupo Visabeira tem plena consciéncia de que o sucesso das operagdes depende, de forma critica, da mitigagdo
e controlo dos riscos que podem significativamente afetar o conjunto dos seus ativos (equipamentos, qualidade de servigo, informagéo,
instalagdes) e, com esta postura procura evitar pér em risco os seus objetivos estratégicos.

Risco de mercado
RISCO DA TAXA DE JURO

O risco de taxa de juro refere-se a possibilidade de impactos adversos no desempenho financeiro da empresa decorrentes de variagdes nas
taxas de juro de mercado. Essas flutuagdes afetam tanto os custos da divida da empresa quanto os rendimentos de ativos financeiros com
indexagdo ou exposi¢do a taxas variaveis.
Nos ultimos anos, a inflagdo na zona euro, impulsionada pelo aumento dos pregos da energia e pelas disrupgdes nas cadeias de
abastecimento, levou o Banco Central Europeu (BCE) a rever a sua politica monetdria. Como resposta ao aumento da inflagdo, o BCE iniciou,
em 2022, um ciclo de subida das taxas de juro, resultando na recuperagéo das taxas EURIBOR. No final de 2022 e inicio de 2023, as taxas
EURIBOR a 3 e 12 meses atingiram niveis ndo registados desde a crise financeira de 2008, com a taxa a 3 meses a superar os 2% em diversos
momentos. Ao longo de 2023, verificaram-se sucessivos aumentos das taxas, com uma estabilizagéo apenas no final do ano. 1a em 2024,
o BCE inverteu a trajetdria e reduziu os principais indexantes EURIBOR por quatro vezes (junho, setembro, outubro e dezembro). Para 2025,
perspetiva-se a continuagédo deste movimento de descida, ainda que a um ritmo mais moderado.
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 variagdes nas taxas de juro impactaram diretamente os encargos
financeiros da empresa. No final de dezembro de 2024, a divida financeira consolidada do Grupo Visabeira encontrava-se, na sua maioria,
indexada a EURIBOR em diferentes maturidades.
Antecipando o impacto da subida das taxas de juro, a empresa adotou uma estratéqia proativa, iniciando em 2023 um programa de
reestruturagdo de parte da sua divida financeira. Como medida de mitigagéo, foram contratados financiamentos a taxa fixa, reduzindo
significativamente a exposigdo as oscilagdes dos indexantes.
Neste contexto, 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. Em 2024, foram finalizados dois novos processos relevantes
de refinanciamento:

- Constructel Visabeira: financiamento total de 300 milhdes de euros, com 50% a taxa fixa.

- Vista Alegre: emissdo de obrigagdes "Obrigagdes Vista Alegre 2029", no valor de até 60 milhdes de euros, com taxa de juro fixa

e maturidade em 2029.

Com estas operagdes, a parcela da divida financeira indexada a taxa variavel foi significativamente reduzida, mitigando o impacto
da volatilidade das taxas de juro nos custos financeiros da empresa.
Além dessas iniciativas, o Grupo Visabeira tem conduzido negociagdes continuas com as suas instituigdes financeiras, alcangando
redugdes nos spreads dos empréstimos em curso e amortizagdes estratégicas de linhas de crédito, sempre com o objetivo de otimizar
a gestdo da tesouraria.
Apesar da trajetdria de descida das taxas de juro observada em 2024 e das previsdes para 2025, o Grupo Visabeira mantém uma
abordagem prudente na gestdo do risco de taxa de juro. Ainda assim, um aumento de 25 pontos base nos empréstimos expostos a taxa
de juro varidvel teria um impacto estimado de aproximadamente 1,5 milhdes de euros nos encargos financeiros consolidados de 2024.

RISCO DA TAXA DE CAMBIO
O Grupo Visabeira, no ambito das suas varias areas de atividade, esta sujeito aos riscos cambiais de transagdo e de transposigao.
A exposigdo ao risco de transagdo refere-se a alteragdes potenciais no valor de obrigagdes em aberto, devido a mudangas nas taxas

de cambio, entre a data de inicio e a data de liquidagdo e tem expressdo nos resultados do exercicio. A exposigdo ao risco cambial de
transposigdo resulta da conversdo para a moeda nacional das demonstragdes financeiras das suas subsididrias, cujos ativos e passivos estdo
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denominados em divisas diferentes da moeda de relato das contas consolidadas - Euro - sendo refletidas, ao nivel do capital préprio, na
rubrica de reservas de conversdo cambial.

O Grupo detém ativos e passivos em doélares em diferentes geografias e subsididrias, o que permite uma cobertura parcial do risco cambial
face a essa moeda.

De realgar que nos Estados Unidos da América, com a incorporagdo de novas subsididrias — Verita e Sargent Eletric — a Visabeira Global ficou
exposta a riscos de transposigdo adicionais. A semelhanga das subsididrias que operam em outras geografias (como exemplo o Reino Unido),
também nesta geografia as empresas tém a sua receita expressa em moeda local, assim como parte relevante do custo dos fatores de
produgdo. O Délar Americano iniciou o ano a cotar 0,90498 Euros e fechou o ano a valer 0,96256 Euros.

O Grupo Visabeira detém também vdrias participadas que operam no Reino Unido e faturam em Libras Esterlinas tendo o custo dos fatores
expresso essencialmente na mesma moeda, pelo que néo esta exposta a riscos de transagdo relevantes. A integragdo da empresa nas
contas consolidadas esta sujeita a oscilagdo cambial da Libra Esterlina face ao Euro - risco de transposigdo. Os dividendos futuros estardo
também expostos a referida oscilagao cambial. A Libra Esterlina iniciou o ano a cotar 1,15068 Euros e fechou o ano a valer 1,20601 Euros.

Em outras geografias, mais concretamente em Africa, designadamente em Angola e Mogambique, 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 a excegdo de 2021 e 2022. Em
Mogambique, registou-se, em 2024, uma desvalorizagdo imaterial (0,01%) do metical face ao délar americano e uma valorizagéo de 5,46%
do metical face ao euro. Em Angola, a moeda europeia passou a ser a referéncia desde o inicio de 2017, por causa das restrigdes que
afetaram os bancos correspondentes. Conforme estratégia definida pelo Governo Angolano, desde 2018 que estd em curso um processo
conducente a desvalorizagdo da moeda eliminando o peg face ao ddlar, através de leildes limitados em volume e taxa de cambio,
controlados pelo BNA, no ambito do Programa de Estabilizagdo Macroeconémica. Por decisdao do Comité de Politica Monetaria do BNA em
2019 foram introduzidos novos objetivos no ambito da reforma que vinha sendo levada a cabo onde o Banco Nacional de Angola decidiu,
a partir de finais desse ano, pela implementagdo de um regime de cambio flutuante em que a taxa de cambio ¢é livremente definida pelo
mercado, isto &, de acordo com a procura e oferta de moeda estrangeira. Desde entdo, o BNA continuou o processo de liberalizagdo

do mercado cambial, dando continuidade ao trabalho desenvolvido em anos transatos onde vinha a atualizar e clarificar as regras e
procedimentos para a realizagéo de pagamentos ao exterior de operagdes cambiais de invisiveis correntes, mercadorias e de capitais tendo
vindo a concretizar-se o efeito desejado de diminuigédo do gap entre as taxas de cambio no mercado formal e no informal, relativamente
ao dolar. Em 2021 e 2022, verificou-se uma tendéncia de recuperagdo da moeda nacional. No entanto, em 2023, a situagdo inverteu-se,

e constatou-se uma forte desvalorizagé@o do kwanza face ao ddlar e ao euro, quebrando um ciclo de valorizag&o iniciado em 2021. Em
2024, o kwanza depreciou 10,04% face ao ddlar e 3,66% face ao euro. A agéncia de notagdo financeira Moody’s decidiu manter o rating de
Angola mas piorou a perspetiva de evolugédo da economia de Angola, de positiva para estavel, devido ao abrandamento da consolidagdo
orgamental e a elevada divida publica. Os resultados financeiros consolidados incorporam um impacto cambial positivo, com origem em
Mogambique, de 1,7 milhdes de euros.

Uma desvalorizag@o cambial de 5% das moedas de referéncia dos principais paises, tendo por referéncia os saldos em aberto a data de
31/12/2024, teria o sequinte impacto nas rubricas de resultados:

Céambio 31/12/2024 Angola Mogambique Portugal Brasil EUA Total Geral
AOA 3,825 0 0 -78 0 0 -78
EUR 949,483 0 -695 -86.186 (0] 0 -86.881
MZN 1,000 -899.916 -2.285.938 0 -108.939 -4.888.894 -8.183.687
usb 66,785 -14.076 0 107.873 0 0 93.797
EUR 1,039 259.490 -206.892 167.525 -4 0 220.119
MZN 19,5615 41 3771 217 (o} 0 4.029
UsD 6,451 0 6] -476 (o] 0 -476
ZAR 0,829 0 0 -361.556 0 0 -361.556
GBP 11,468 0 0 -32 0 0 -32
CNY 10,285 0 0 979 0 0 979
MZN 7,458 0 (o] 1.351 0 (o] 1.351
usb 1956 0 0 301 0 0 301
ZAR 89,044 0] (0] -45 0 (0] -45
GBP 0,941 0] (0] -71 0 (0] -71
CNY 7,583 0 3929 (o] 0 0 3929
Total -654.461 -2.485.825 -170.198 -108.943 -4.888.894 -8.308.321
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RISCO DE CREDITO

O risco de crédito é uma vertente importante e complexa que estd presente no quotidiano das participadas, independentemente da
natureza da sua atividade. As avaliagdes de risco pressupdem uma tomada de decisdo de crédito, com base em informagdes por vezes
incompletas, dentro de um cenario de incertezas e constantes mutagdes, em especial o vivido nos ultimos anos que se veio a demonstrar
particularmente atipico e que fora provocado pela proliferagéo da Covid-19 e nos conflitos internacionais na Ucrania e Médio Oriente e
todas as implicagdes que vieram acarretar. A gestdo do risco de crédito é reflexo da multiplicidade, qualidade e origem das informagdes
disponiveis para o analista do crédito possa tomar sempre a melhor decisdo e que esta esteja de acordo com os pressupostos definidos
pela empresa.

Para algumas empresas do Grupo Visabeira, cujos clientes ndo sdo operadoras incumbentes no setor das telecomunicagdes e energia,
sdo subscritas apodlices de sequro de crédito, delegando em primeira instancia a andlise de concessdo de crédito em profissionais
externos e especializados em cobranga e recuperagédo de dividas, e, recebendo da seguradora de crédito a indicagdo de exposigao

- limite de crédito - ajustada a capacidade crediticia de cada cliente em particular, permitindo a gestdo focarem-se fundamentalmente
nas questdes operacionais e de negdcio. A cobertura deste risco através das apodlices de sequro de crédito tem implicita a garantia de
uma indemnizagéo 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 apodlice base, e ainda obter coberturas para riscos que ndo tenham valor atribuido na referida apolice base, até
ao limite de cem mil euros.

Uma outra estratégia adotada para mitigar o risco de crédito € a celebragdo de contratos de factoring sem recurso. Esta operagéo
permite a empresa transferir as suas contas a receber para uma instituigao 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 redugdo do risco de inadimpléncia e,
consequentemente, minimiza os impactos financeiros de eventuais faléncias ou dificuldades de pagamento dos nossos clientes.

As maiores restrigdes na cobertura externa do crédito concedido implicam um rigor acrescido e uma maior exigéncia na apreciagdo
dos pedidos de concessdo de crédito interno. A andlise detalhada do risco de crédito de um cliente € normalmente resumida numa
ficha de crédito, que contém informagdes que permitirdo elaborar a emisséo de um parecer sobre uma operagéo de crédito e que
inclui informagdes disponiveis e relevantes tais como o caracter do cliente, a sua capacidade de gestdo, valor do patrimdnio, histérico,
informagado financeira, garantias de crédito e condigdes 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 € supervisionado pela Diregéo Financeira.
As empresas do Grupo Visabeira, que atuam como prestadoras de servigos de infraestruturas e telecomunicagdes, faturam a entidades
de reconhecida idoneidade financeira que, no ano de 2024, representaram 40% do seu volume de negdcios. Neste grupo de entidades
estdo normalmente os operadores de telecomunicagdes locais, regra geral participados diretamente pelo Estado de cada pais, pelo
que o risco de crédito se substitui pelo risco politico. Sdo exemplo de operadores de prestigio da carteira do grupo: France Telecom;
Préximus (Belgacom); Telekom Deutschland; Grupo Altice; Grupo NOS; Vodafone; Grupo EDP, REN - Rede de Eletricidade Nacional;
GRDF - Distribution de Gaz Naturel en France; ERDF - Electricité Reseau Distribuition France; Open Fiber S.P.A., E-Distribuzione S.P.A.,
Ericsson, TDC A/S;, entre outras.

A data do fecho as maiores restricdes de risco de crédito sdo referentes &s empresas publicas de telecomunicagdes de Mogambique

e Angola (TMCEL e Angola Telecom, respetivamente), as quais apresentavam saldos de cerca de 23 milhdes de euros.
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RISCO DE LIQUIDEZ

O principal objetivo da politica de gestdo de risco de liquidez € garantir que o Grupo tem disponivel, a todo o momento, os recursos
financeiros necessarios para fazer face as suas responsabilidades e prossequir as estratégias delineadas honrando todos os compromissos
assumidos com terceiros, quando se tornam devidos. Este risco pode surgir de varias situagdes, como a incapacidade de vender ativos
rapidamente, a restrigdo de acesso a fontes de financiamento ou o desajuste entre os fluxos de caixa previstos e as necessidades financeiras.
O Grupo Visabeira assegura uma gestéo eficaz do risco de liquidez através de um planeamento rigoroso da maturidade dos financia-
mentos, garantindo a adequada correspondéncia entre prazos e taxas de financiamento dos ativos. Paralelamente, assegura a liquidagado
atempada dos compromissos financeiros, mantendo niveis adequados de disponibilidades e linhas de crédito de curto prazo, permitindo
uma gestdo eficiente da liquidez face as obrigagdes financeiras imediatas.

Para mitigar os impactos de fendmenos adversos recentes, como a pandemia de COVID-19 e os efeitos de conflitos armados na Europa

e Médio Oriente, que resultaram em pressdes inflacionistas significativas e alteragdes econdmicas globais, os Estados mantiveram, ao
longo dos ultimos anos diversas medidas de apoio as empresas e aos particulares. Entre essas medidas destacam-se o acesso a linhas de
crédito com garantias estatais e condi¢gdes diferenciadas, bem como incentivos e apoios destinados a mitigar os efeitos da inflagdo e da
subida das taxas de juro. Estas iniciativas permitiram reforgar a liquidez e a resiliéncia financeira das empresas, reduzindo o impacto das
adversidades econdmicas e assequrando uma maior estabilidade e empresas.

No ano de 2024 e mais concretamente ao nivel do perimetro da Constructel Visabeira, com o objetivo de reestruturagdo de parte da
divida financeira das suas subsididrias e angariar novos financiamentos para fazer face a i) investimentos em capital (Capex)

- potenciando assim o crescimento inorganico através de aquisigdes (M8A) — e ii) suprir as necessidades corporativas gerais, conclui-se
com sucesso uma operagdo de financiamento num valor total de 300 milhdes de euros, com maturidade de 5 anos, que contou com a
coordenagdo global do Banco Santander, que para além de liderar a operagdo, contribuiu para as facilidades concedidas, juntamente
com outras oito instituigdes bancarias, reforgando 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 emisséo de um empréstimo obrigacionista através de uma
Oferta Publica de Subscrigdo (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. Com o sucesso desta emissdo a Vista Alegre reembolsou,
em outubro de 2024, a emissdo obrigacionista anterior lancada em 2019 - VAA Fixed Rate Guaranteed Senior Secured Notes 2019-2024
Class A, colocada junto de investidores institucionais. Além disso, os fundos obtidos contribuiram para o financiamento dos investimentos
estratégicos da empresa, reforgando a sua posigdo financeira e apoiando o crescimento sustentavel das suas operagodes.

O Grupo Visabeira reforgou ainda a estratégia de diversificagdo das fontes de financiamento, quando em novembro de 2024, renovou o
programa de papel comercial, no valor de 75 milhdes de euros, no Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) em Espanha. Ao longo de
2024 foram registadas vdrias novas emissdes de diversas maturidades tendo permanecido no final de 2024 emissdes ativas no montante
de 37 milhdes de euros. A utilizagdo deste programa vem reforgando a estratégia de progressivamente reduzir a dependéncia da banca
nacional assim como da diversificagédo de fontes de financiamento.

Para 2024, tendo em consideragéo que o valor da divida apresentada na demonstragdo da posigdo financeira a 31 de dezembro de 2024
como sendo exigivel no curto prazo incorpora 13.9 milhdes de euros relativos a contas correntes caucionadas e descobertos autorizados

e ainda 54.6 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 140 milhdes de euros, representado cerca de 15% da divida consolidada.
No mesmo pressuposto, se consideradas as disponibilidades (ainda que cerca de 21,9 milhdes de euros possam estar sujeitos as restrigdes,
ainda que 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, estard, em grande parte, coberta pelo valor das
disponibilidades, a qual podera ser também enderegada 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 organizagdo global e centralizada, especialmente vocacionada para o efeito, o que permite reduzir os
riscos de liquidez, evitando uma exposigdo 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 2024.

O Grupo Visabeira procurard obter financiamento especifico dos restantes investimentos projetados para 2025 e estd 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 91 milhdes de euros, disponiveis no final de 2024. O recurso ao factoring permite a redugéo dos prazos médios
de recebimento com a inerente antecipagdo de recebimentos e concomitantemente facilita uma melhor gestéo de tesouraria.

Esta politica assegura também a obtengéo atempada do fundo de maneio necessario ao financiamento do ciclo de exploragao,
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fundamental a um crescimento econdmico-financeiro sustentado. Em 31 de dezembro 2024, o valor de clientes adiantados em balango
na modalidade de factoring com recurso ascendia a 13,8 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 179 milhdes de euros, maioritariamente concentradas nos paises
europeus, que se constitui em si como importante fonte de liquidez.

A divida de curto prazo das empresas pertencentes ao perimetro do consolidado do Grupo Visabeira € notada pela ARC Ratings com a
nota B, que considera que o Grupo possui atualmente uma capacidade bastante forte para cumprir os seus compromissos financeiros.

A ARC Rating atribuiu também uma notagado para o médio e longo prazo, classificando a capacidade de cumprimento dos compromissos
financeiros de curto prazo e de médio e longo prazo com A3 e BBB-, respetivamente.

O indice de liquidez geral nas contas consolidadas situou-se em 2024, nos 1,08, 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 90,6 milhdes de euros e que tém cariz de revolving, o indice de liquidez nessa consideragao situa-se em 0,98.

A maturidade do passivo financeiro detalha-se da sequinte forma:

2024 0-1ano 1-2 anos 2-3 anos 3-4 anos >4 anos Total
Fornecedores (nota 36) 319.036.103 5.603.947 0 (6] (o] 324.640.050
Financiamentos (nota 35) 139.936.437 80.985.228 420.563.268 63.5633.229 251.683.845 956.602.007
Passivos Locagdo (nota 38) 33.359.134 21.704.321 14.472.560 13.013.626 23.611.245 106.160.886

Divida relacionada com aquisi¢des de subsididrias

- Retribuicdo Contingente (nota 37.1) 28.921.628 23.858.434 0 6] (0] 52.780.063
Divida relacionada com aquisi¢des de subsididrias 0 1.601.770 1.601.770 1.601.770 8731725 13.537.034
(nota 37.1)

Opgdo de venda atribuida a interesses que nio 2.215.837 5.767.534 5.886.919 3.831.898 0 17.702.188
controlam relativa a aquisigdo de subsididrias (nota 37.1)

Passivo financeiro relativo ao mecanismo

de Downside Protection (nota 37.1) 0 6.193.164 0 0 7934.693 14.127.867
Total 523.469.140 145.714.398 442.524.516 81.980.524 291.861.508 1.485.550.086

Em Outubro de 2021 foi celebrado um acordo entre a Constructel 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 obtengdo das autorizagdes necessdrias, nomeadamente
a autorizagéo das autoridades da concorréncia. A entrada deste capital estava ja prevista no plano estratégico da empresa para assegurar
o financiamento de futuras operagdes M&A, tal como se tem vindo a confirmar, mantendo o ciclo de expansdo e crescimento a que se
tem assistido desde entdo. 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 desvalorizagao
das agdes da Constructel Visabeira para um nivel inferior ao valor de investimento.

A 31 de dezembro de 2023, o passivo associado a esta situagdo ascendia a 20,3 milhdes de euros (uma variagdo de 6,1 milhdes de euros
face ao ano de 2022).

A 31 de dezembro de 2024, o passivo associado a esta situagdo ascende a 14,1 milhdes de euros (uma variagdo de 6,2 milhdes de euros
face ao ano de 2023). Sendo que a variagdo futura do passivo financeiro dependerda em grande parte da performance financeira da
Constructel Visabeira. Caso se concretizem as perspetivas atuais de crescimento a tendéncia de redugédo do passivo financeiro devera
ser mantida nos préximos exercicios.
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GESTAO DE CAPITAL DO GRUPO VISABEIRA

Para fins de gestdo de capital do Grupo Visabeira, o capital inclui capital emitido, prémio de emissdo e todas as outras reservas de patri-
manio atribuiveis aos acionistas da controladora.

O objetivo principal da gestdo de capital do Grupo € maximizar o valor do acionista. O Grupo Visabeira gere a sua estrutura de capital e
faz alteragdes em fungdo das mudangas econdmicas e requisitos dos covenants financeiros. Para otimizar a estrutura de capital, o Grupo
dispde de diversos mecanismos como a distribuigdo de dividendos, devolugdo de capital ou emissdo novas agdes. 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 locagdo e divida operacional menos caixa e depdsitos de curto prazo.

2024 2023
Total empréstimos bancarios (nota 35) 956.602.008 834.943.700
Total passivo de locagdo (nota 38) 106.160.887 88.070.529
Factoring (nota 37.1) 14.219.679 9.703.168
Confirming (nota 37.1) 57.384.616 49.504.588
Desconto de remessas documentdrias (nota 37.1) 3.211.133 3.249.762
Express Bill (nota 37.1) 8.5621.766 10.762.428
Caixa e equivalentes de caixa (nota 30) -179.382.397 -173.759.694
DiVIDA LiQUIDA 966.717.692 827.685.183
Total capital préprio 671.299.190 615.253.544
CAPITAL E DIVIDA LfQUIDA 1.638.016.882 1.442.938.726
GEARING RATIO 59% 57%

Para atingir este objetivo, a gestéo de capital do Grupo, entre outras coisas, visa garantir o cumprimento das clausulas financeiras
associadas aos empréstimos. Ndo 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 37.1).
Nenhuma alteragéo foi feita nos objetivos, politicas ou processos de gestdo de capital durante o ano 2024 e 2023.
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OUTRAS DIVULGAGOES SOBRE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Tal como definido pela IFRS 9, o valor contabilistico de cada uma das categorias previstas € assim discriminado:

2024 2023
Ativos financeiros registados ao custo amortizado
Clientes 365.925.731 241.184.225
Outras contas a receber 65.330.491 50.229.475
Caixa e equivalentes de caixa 179.382.397 173.759.694
Outros investimentos financeiros registados ao justo valor através de outro rendimento integral
Agdes cotadas 363.639 310.347
Outros instrumentos financeiros registados ao justo valor através do resultado
Agdes cotadas 1.149.643 697577
Passivo financeiro ao custo amortizado
Empréstimos remunerados a longo prazo 816.665.570 553.004.707
Empréstimos remunerados a curto prazo 139.936.437 281.938.993
Passivos de locagdo 106.160.887 88.070.530
Fornecedores 319.036.103 261.955.263
Outras contas a pagar 261.894.533 181.904.379
Passivo financeiro ao justo valor
Divida relacionadada com aquisi¢des de subsididrias - Retribuigdo contingente 52.780.063 45.862.834
Opgdo de venda atrbuida a interesses que ndo controlam relativa a aquisigdo de subsididrias 17.702.188 29.673.006
Passivo financeiro relativo ao mecanismo de Downside Protection 14.127.857 20.346.929
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MENSURAGAO AO JUSTO VALOR

No quadro sequinte, apresenta-se a hierarquia de justo valor dos ativos e passivos detidos pelo Grupo, com referéncia a 31 de dezembro
de 2024 e 2023:

Ativos mensurados ao justo valor - 2024

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
ATIVOS MENSURADOS AO 1USTO VALOR
Propriedades de Investimento 308.145.153 (o] (o] 308.145.153
Agdes cotadas 1.513.282 1.513.282 0 0
Investimentos financeiros em entidades ndo cotadas 4.583.703 0 0 4.583.703
PASSIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
D|V|d§1 revla~0|onada.1da com aquisi¢des de subsididrias 52780.063 0 0 52.780.063
- Retribuigdo contingente
ngap.d? venda at.rb.Lfl_da a interesses que ndo controlam relativa 17.702.188 0 o 17.702.188
a aquisigdo de subsidiarias
Passivo financeiro relativo ao mecanismo de Downside Protection 14.127.857 (] (o] 14.127.857

Ativos mensurados ao justo valor - 2023

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
ATIVOS MENSURADOS AO 1USTO VALOR
Propriedades de Investimento 299.299.646 (0] (0] 299.299.646
Agdes cotadas 1.007924 1.007924 0 0
Investimentos financeiros em entidades ndo cotadas 4.595.958 0 0 4.595.958
PASSIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
D|V|d§1 revla~0|onada'1da com aquisi¢des de subsididrias 45.862.834 0 0 45.862.834
- Retribuigdo contingente
ngap_d? venda atrb}fl_da a interesses que ndo controlam relativa 29.673.006 0 0 29.673.006
a aquisigdo de subsidiarias
Passivo financeiro relativo ao mecanismo de Downside Protection 20.346.929 (] (o] 20.346.929

N&o foram efetuadas transferéncias entre os niveis 1 e 3 nos exercicios de 2024 e 2023.

No momento inicial o justo valor do passivo financeiro é apurado tendo como referéncia o valor do custo de aquisigdo determinado com

o anterior detentor de capital, sendo que o valor da transagdo reflete o valor de mercado. Na mensuragéo subsequente do justo valor do
passivo, o justo valor & determinado tendo como base as projegdes revistas das UGC adquiridas, tendo em conta que parte significativa do
valor da retribuigdo contingente, bem como do passivo associado a opgdo de venda varia em fungdo da performance das UGC adquiridas.
As principais projegdes de performance séo sobre o EBITDA e a divida liquida das UGC adquiridas, sendo que ao EBITDA projetado é apli-
cado o multiplo acordado com o anterior detentor de capital. Os multiplos variam entre 4 a 7. O custo de aquisigdo 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%.

De referir que o passivo financeiro, € 70,4 milhdes de euros, contempla varias UGC, sendo de destacar as mais aquisigdes mais recentes,
Sargent com 35 milhdes de euros e Verita com 8,9 milhdes de euros, tal como referido na nota 7.

Relativamente ao Fundo de Investimento, de nivel 3, o justo valor &€ determinado tendo como base as avaliagdes do Fundo de Investimento,
que estdo de acordo com as suas contas reportadas a 31 de dezembro de 2024. O lusto Valor do Fundo de Investimento em causa € mensu-
rado de acordo com o método dos Discounted Cash Flows.

Relativamente aos ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, é convicgédo do Conselho de Administragéo da Constructel Visabeira
de que o valor pelo qual os ativos financeiros relativos a Clientes e Outras contas a receber se encontram registados na demonstragéo da
posigdo financeira se aproxima do seu justo valor.

Igualmente, € convicgdo do Conselho de Administragdo da Constructel Visabeira 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 posigdo financeira
se aproxima dos seus respetivos justos valores.
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Riscos Ambientais
VISABEIRA GLOBAL

O crescimento das atividades da Visabeira Global é essencial para o desenvolvimento econdmico, mas também acarreta riscos ambientais que
exigem atengdo e a implementagdo de medidas preventivas. Estes riscos incluem impactes nos ecossistemas, degradagéo do solo, poluigéo do
ar e da agua, consumo excessivo de recursos naturais e emissdes de gases com efeito de estufa. O uso de maquinaria e produtos quimicos pode
ainda originar acidentes ambientais com consequéncias significativas.
Para mitigar estes riscos e evitar sangdes legais, a Visabeira Global reforga o seu compromisso com praticas responsaveis, adotando agdes que
beneficiam o ambiente, a sociedade e o préprio negdcio. Neste sentido, compromete-se a:

- Cumprir rigorosamente a legislagdo e regulamentagdo ambiental em todas as areas de atuagdo;

« Avaliar e minimizar continuamente o impacto ambiental das suas operagdes;

« Medir, monitorizar e reduzir as emissdes de gases com efeito de estufa, alinhando-se com metas cientificas;

- Utilizar energia renovavel sempre que disponivel nos mercados onde opera;

- Otimizar processos para reduzir residuos, melhorar a triagem e promover a sua valorizagdo;

- Reforgar a capacidade de resposta a emergéncias ambientais através da realizagdo de exercicios simulados de acidentes de forma reqular;

« Colaborar com clientes, fornecedores e parceiros para reduzir residuos, poluigdo e emissdes em toda a cadeia de valor;

- Gerir recursos de forma eficiente, promovendo o uso sustentavel de energia, agua e matérias-primas, incentivando a conservagéao,

aregeneragdo e o recurso a alternativas renovaveis.

VISABEIRA INDUSTRIA

O desenvolvimento das atividades das empresas da Visabeira IndUstria apresenta riscos ambientais que exigem uma atengédo cuidadosa e a
implementagdo de medidas eficazes de mitigagé&o. Essas industrias, embora essenciais para a economia, podem ter um impacto substancial
sobre o meio ambiente, abrangendo desde a extragdo de matérias-primas até o processo de fabricagdo e produgdo de residuos.

+ A produgdo de pegas de mobilidrio envolve o uso intensivo de materiais como madeira. A extragdo de madeira pode levar a perda de
biodiversidade e degradagdo do solo, além da produgdo de grandes quantidades de residuos. O uso de produtos quimicos no tratamento e
acabamento dos materiais também representa um risco ambiental, podendo resultar em emissdes de compostos organicos volateis (COVs)
que contribuem para a poluigdo do ar e problemas de saude publica.

« A produgdo de pegas ceramicas € um processo intensivo em energia, principalmente devido a necessidade de altas temperaturas nos
fornos. A gueima de combustiveis fosseis para atingir essas temperaturas resulta na emissdo de gases de efeito estufa (GEE), contribuindo
para as alteragdes climaticas. Além disso, o processo gera grandes quantidades de residuos e efluentes liquidos que podem contaminar o
solo e os corpos d'dgua se ndo forem tratados adequadamente.

« A produgdo de pellets, utilizados principalmente como combustivel para aguecimento, envolve a compressédo de biomassa, como serra-
gem e outros residuos de madeira. Embora os pellets sejam uma fonte de energia renovavel, o processo de produgdo pode apresentar riscos
ambientais significativos. A colheita de madeira para biomassa, se ndo for realizada de maneira sustentavel, pode levar ao desmatamento e a
perda de biodiversidade. Além disso, o processo de secagem e compressdo da biomassa pode libertar particulas finas e outros poluentes no
ar, contribuindo para a poluigdo atmosférica.

Os riscos ambientais enfrentados pelas empresas da Visabeira Industria podem resultar em multas e sangdes impostas por Entidades
Governamentais. Diante disso, a Visabeira Industria tem intensificado e diversificado as suas iniciativas para promover comportamentos
responsaveis e proactivos, implementando a¢gdes que agregam valor aos negdcios, a0 meio ambiente e a sociedade. Assim, para mitigar
esses riscos ambientais, as empresas da Visabeira Industria adotam uma série de praticas e politicas sustentdveis. Entre as principais medi-
das estdo:

- Implementagdo de medidas ambientais que garantam o cumprimento das regulamentagdes ambientais e promovam a melhoria continua;

- Uso de tecnologias limpas e eficientes que reduzam o consumo de matérias-primas, de energia e as emissdes de poluentes;

- Adogéo de fontes de energia renovavel, através da instalagéo de unidades de produgéo para autoconsumo (UPAC);

- Tratamento adequado de residuos e efluentes para evitar a contaminagdo do solo e da agua;

- Promogé&o da economia circular, incentivando a reutilizagéo e reciclagem de materiais em todas as etapas do processo produtivo.
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VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA

A Visabeira Turismo tem associado as suas atividades um conjunto de riscos ambientais decorrentes da normal atividade e crescimento
econdémico do sector e do seu plano de expansdo e crescimento. Os macro temas materiais identificados por nés, em linha com as
restantes empresas de turismo em Portugal, séo o Consumo excessivo de recursos, as Alteragdes climaticas, a Gestdo de residuos e a
Economia Circular. Nesta linha apraz-nos ainda individualizar os Plasticos, conscientes da crescente catdstrofe ambiental que os envolve,
considerando a dependéncia deste por parte da sociedade, principalmente devido a rapida evolugdo das tendéncias de consumo, e
incorporagdo em grande parte das matérias-primas utilizadas.
Em 2024 os Montebelo Hotels, cadeia hoteleira e de restauragdo da Visabeira Turismo foi distinguida pelo Programa Empresas Turismo
360°, tendo recebido o selo “ESG Committed”, por ter aderido a jornada da sustentabilidade e o Selo "ESG Engaged" pelo seu compro-
misso com praticas ambientalmente responsaveis, através da implementagédo de medidas concretas e mensuraveis, que foram reporta-
das através da Ferramenta Organizacional de Reporte da Sustentabilidade no Turismo (FOREST).
O Programa Empresas Turismo 360° incentiva as empresas a reportar o seu desempenho em matéria de sustentabilidade, para que estas
integrem os fatores ESG — Environmental, Social and Governance na estratégia de negdcio, na gestdo e na cultura organizacional.
A Visabeira Turismo assume estes principios como as principais linhas orientadoras, que definirdo os passos do futuro, com objetivo de
maximizar proveitos e minimizar impactos. Nesse sentido, a monitorizagdo dos temas materiais, e respetivo reporte, com o propésito de
andlise e implementagdo de medidas. visam a redugdo dos seus riscos ambientais.
Assim foram definidas como principais agdes de mitigagado:

- Integragdo de todas as empresas da Visabeira Turismo no Programa Empresas Turismo 360° e consequente andlise dos seus fatores

materiais e reporte do seu desempenho ambiental;
- Implementagdo de medidas ambientais que garantam o cumprimento das requlamentagdes ambientais e promovam a melhoria
continua;

- Garantir a opgéo pelo uso de tecnologias limpas e eficientes que reduzam o consumo de energia, de dgua e as emissdes de poluentes;

- Tratamento adequado de residuos e efluentes para evitar a contaminagéo do solo e da agua;

- Promogado da economia circular, incentivando a redugao, reutilizagdo e reciclagem de materiais em todas as etapas do processo produtivo;

- Redugdo significativa de plastico, com vista ao objetivo plastico O;

- Manter os colaboradores sensibilizados para a necessidade de assumir uma atitude pré-ativa no que concerne as questdes ambientais;

- Adotar uma atitude de colaboragdo com a comunidade, trabalhadores, clientes, fornecedores e parceiros estratégicos.

40. Contingéncias
A) PROCESSOS COM PERDA PROVAVEL

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, 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 provisdes (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 2024 e 31 de dezembro de 2023, 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 informagdes dos advogados e consultores que acompanham estes processos, e que por esse motivo ndo foram provisionados. O deta-
lhe e a natureza destes processos séo conforme seque:

2024 2023

Qutras contingéncias 17.5647997 11.558.654

TOTAL 17.547.997 11.658.654
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41. ProvisOes para outros riscos e encarqos

Alteragdo Aumentos /
2024 ao perimetro Reformas Pagas Diminuigdes 2023
Provisbes
Pensdes de reforma Vista Alegre 2.457.712 0 -313.362 364.014 2.407.060
Outras Pensdes de reforma 1.138.207 0 0 -42.078 1.180.286
Outros 4.466.445 0 0 -614.544 5.080.988
TOTAL 8.062.364 0 -313.362 -292.607 8.668.334
Alteragdo Aumentos /
2023 ao perimetro Reformas Pagas Diminuigdes 2022
Provisdes
Pens&es de reforma Vista Alegre 2.407.060 0] -273.776 222973 2.457.863
Outras Pensdes de reforma 1.180.286 0] 0 459.610 679.271
Outros 5.080.988 449.862 0 -375.627 5.006.763
TOTAL 8.668.334 449.862 -273.776 348.361 8.143.887

41.1 Pensoes 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 atudria (Futuro - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA) e outros a cargo do préprio Grupo

(“Plano de beneficios definido — sem Fundo”).

- Um (“Ex-Atlantis”), denominado de Adesdo Coletiva Atlantis e tem duragédo indeterminada. Sdo participantes deste fundo todos os

empregados do quadro de pessoal efetivo da Vista Alegre Atlantis, SA, oriundos da Ex - Atlantis — Cristais de Alcobaga, SA, admitidos ao

servigo da subsididria até 31 de dezembro de 2013, inclusive, e que relinam as exigéncias de elegibilidade previstas no préprio Plano de

Pensdes, ou seja todos os participantes que completem 65 anos, e que tenham no minimo dez anos de servigo na subsidiaria, tém direito

a uma pensdo complementar por velhice calculada nos termos do Plano de Pensdes.

Este fundo é financiado pelo Fundo de Pensdes Viva.

- Outro (“Ex-Vista Alegre” e “Vista Alegre Grupo”), denominado por Fundo de Pensdes Grupo Vista Alegre, igualmente de duragédo

indeterminada, que integra os trabalhadores do quadro de pessoal efetivo da Vista Alegre Atlantis, SA, oriundos da ex-Fabrica de

Porcelana da Vista Alegre, SA e da Vista Alegre Grupo-Vista Alegre Participagdes 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 Industria Ceramica.

As principais caracteristicas do Plano de Pensdes na parte respeitante aos beneficios definidos sdo como seque:

i) O plano de pensdes € complementar dos regimes publicos de Seguranga Social, sendo o plano independente das pensdes

atribuidas pela Seguranga 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 € constituido por 155 pessoas com idade média de 54,4 anos;
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O plano de pensdes Vista Alegre Grupo é financiado pelo Fundo de Pensdes Grupo Vista Alegre.

2024 2023
Passivo - Provisdes para pensées de reforma
Beneficios de reforma - Plano de beneficio a cargo do Grupo VAA -2.457.712 -2.407.060
Passivo - Outras contas a pagar
Beneficios de reforma - Plano de beneficio definido com fundo constituido -565.824 -400.819
O quadro a seguir resume a composigdo do custo liquido com pensdes nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024
e 31 de dezembro de 2023 reconhecido na demonstragdo consolidada dos resultados em gastos com o pessoal:
2024 2023
Custos operacionais
Plano de beneficio definido a cargo do Grupo VAA e pessoal no ativo 3.450 -12.646
Plano de beneficio definido com fundo constituido -49.017 -68.096
Proveitos operacionais
Plano de beneficio definido com fundo constituido 32.868 46.727
Valor liquido -12.699 -24.015
PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO A CARGO DO GRUPO VAA
A responsabilidade decorrente destes planos é assequrada diretamente pelo Grupo, sendo atualmente estimada, a data do encerra-
mento das contas, por uma entidade especializada (Futuro Grupo Montepio).
Movimento ocorrido no exercicio no Grupo VAA:
2024 2023
Saldo em 1 de janeiro 2.407.060 2.457.863
Custos com juros + ganhos/perdas atuariais + reforgo provisdes + corregdes exerc. anteriores 364.014 222973
Reformas pagas -313.362 -273.776
Saldo em 31 de dezembro 2.457.712 2.407.060

PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO COM FUNDO CONSTITUIDO

As responsabilidades decorrentes destes planos encontram-se cobertas por um fundo de pensdes auténomo gerido por uma entidade

especializada (Futuro Grupo Montepio).
Valores reconhecidos no balango no Grupo VAA:

2024 Variagdo 2023

Valor presente das obrigagdes -1.297.262 71955 -1.369.217
Valor de mercado do fundo 731.439 -236.959 968.398
Ativo reconhecido no balango -565.824 -165.004 -400.819
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Em 31 de dezembro de 2024, o défice do justo valor de ativos do Fundo face as responsabilidades atuariais, no montante de 566 mil euros
estd contabilizado em contas a pagar, conforme Nota 37.

O estudo atuarial realizado pelo atudrio especializado independente, Futuro, Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA, assenta nos
seguintes pressupostos e bases tedricas:

2024 2023
Taxa de desconto 3,00%/3,40%* 3,35%/3,50%*
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%*

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 indemnizagdes por
reforma sdo calculados com base no método do crédito unitario projetado com vencimentos em fim de carreira, tendo em consideragao
o disposto nos acordos coletivos, as probabilidades de estar empregado e de estar no ativo da empresa, com o seu valor atualizado.

2024 Reclassificagoes Aumentos / Diminuigdes 2023
Empresa
Constructel 1.095.588 599.669 -45.069 540.988
Gatel 0 -39.776 0 39.776
Escotel 0] -359.933 0] 359.933
Constructel Energie (0] -199.960 [¢] 199.960
O+M 42.620 0 2991 39.629
TOTAL 1.138.207 o -42.078 1.180.286

2023 Reclassificagdes Aumentos / Diminuigées 2022
Empresa
Constructel 540.988 0 142.054 398.934
Gatel 39.776 0 613 39.163
Escotel 359.933 0 318.719 41.214
Constructel Energie 199960 0 6] 199.960
Oo+M 39.629 39.629 (6] 6]
TOTAL 1.180.286 39.629 461.386 679.271

A variagdo do ano resulta da variagdo da estimativa, ndo tendo existido qualquer pagamento relativo a titulo de pensdes de reforma.
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Para o célculo desta estimativa, foram utilizados os sequintes pressupostos:

Valor retido em 31/12/2024 Valor retido em 31/12/2023
Taxa de desconto 3,35% 3,20%
Taxa de inflagéo 1,00% 1,00%
Taxa de crescimento salarial (Inflag&o incluida) 1,00% 1,00%
Idade de Reforma Taxa total Taxa total
Tipo de Reforma Saida Voluntaria Saida Voluntdria
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 calculo das pensdes de reforma sdo idénticos aos do ano anterior com excegdo da taxa de desconto fixada com
referéncia ao indice iBoxx e a taxa de aumento salarial fixada em relagao a inflagéo esperada do longo prazo. O impacto da alteragéo
destas premissas ndo é significativo.

41.3 Outros

O montante das provisdes destina-se, principalmente, a fazer face a responsabilidades estimadas com base em informagdes dos advoga-
dos e decorrentes de processos de indole contratual, laboral e fiscais nos quais as empresas do Grupo estdo envolvidas.

42. Garantias prestadas

2024 2023
Garantias Prestadas
Garantias reais 73.680.780 224.786.413
Garantias financeiras 164.580.882 41.008.426
Garantias técnicas/boa execugédo obra 663.268.219 181.418.830
TOTAL 901.529.880 447.213.669

O aumento no valor das garantias € justificado principalmente pela aquisigdao da Sargent Electric, empresa que opera nos EUA, assim
como pelo aumento registado na IF Edwards, na HCI Construgdes, Edivisa e nas empresas do Grupo Vista Alegre.

A 31 de dezembro de 2024, existe na Jayme da Costa uma hipoteca sobre o imdével do qual ela é proprietdria, com o valor escriturado de
aproximadamente 4 milhdes de euros. Esta hipoteca resulta no dmbito da reestruturagdo financeira (PER), ocorrida antes da aquisigdo da
empresa por parte da Constructel Visabeira.

Em 2024 as garantias reais representam um valor de 67 milhdes de euros e dizem respeito a garantias prestadas no ambito de contratos de
leasing (34 milhdes de euros), de papel comercial (10 milhdes de euros) e de mutuos (23 milhdes de euros), onde se destaca a Verita, com
garantias de 11 milhdes de euros.
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Em 31 de dezembro de 2024, as garantias técnicas e financeiras prestadas a terceiros sob a forma de garantias bancdrias e de sequros de

caugdo, nomeadamente a clientes cujas empreitadas estdo a cargo de diversas empresas que compde o perimetro do Grupo Visabeira,

discriminadas por moeda, apresentam-se da sequinte forma:

2024 2023

Garantias financeiras e técnicas/boa execugédo obra
EUR 221.312.172 141.299.587
UsD 585.127.026 72.130.407
MZN 13.055.122 8.205.846
AOCA 3.818.041 284.395
GBP 4.222.435 0
ZAR 0 200.300
DKK 188.895 189.008
AED 125.409 117.714
TOTAL 827.849.100 222.427.256
Em 31 de dezembro de 2024, o detalhe das garantias financeiras e técnicas/boa execugdo obra por empresa € discriminado

da seqguinte forma:

2024 2023

Garantias financeiras e técnicas/boa execugdo obra
Sargent Electric 469.793.342 0
JF Edwards CC 98.022.486 65.652.765
HCI Construgdes 59.469.924 50.640.991
Edivisa 18.684.816 10.198.227
Constructel Bélgica 18.286.427 17.890.427
Grupo Vista Alegre 15.942.705 7.753.998
EIP Servigos 16.422.985 8.120.910
Visabeira infraestruturas 14.205.919 9.898.357
Empreendimentos Turisticos Montebelo 8.973.217 2.458.393
Eletroctec 8.588.297 6.333.258
Jayme da Costa - Energia e Sistemas 7.871.245 8.537.349
IEME 7.691.371 5.471.683
Constructel 7.237.375 0
Real Life 6.809.055 0
Outras 70.849.939 29.470.908
TOTAL 827.849.100 222.427.256
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43. Partes relacionadas

Valores Valores

Compras areceber apagar

Vendas a partes apartes luros de partes apartes

Anos relacionadas relacionadas suportados luros obtidos relacionadas relacionadas

Outras entidades 2024 4.175.866 6.303.577 126.036 o 3.671.539 3.072.229

relacionadas 2023 4556.233 7.607.072 118.082 0 8.638.285 3.106.778

Associadas e outras 2024 144.177 2.606 12.494 22.838 2.235.517 245.684

participagdes 2023 373.830 257.075 9 20.156 1.477.246 45.265

Acioni 2024 3.645.537 1.526.121 482.599 484.122 29.282.004 8.000.007
cionistas

2023 3.5601.409 13.187.713 2.633 465.860 19.711.406 4924935

Para além dos valores identificados em cima, importa referir que existe em “Clientes” e “Outros credores” um saldo de 1,7 milhdes de
euros e 4,9 milhdes de euros, respetivamente, com os acionistas minoritdrios das subsididrias.

Os saldos com os acionistas podem ser divididos em duas naturezas distintas: uma diz respeito a saldos relativos ao Regime Especial de
Tributagdo de Grupo de Sociedades (RETGS), uma vez que o acionista NCFGest, SA, passou em 2020 a ser a entidade consolidante do
regime, outra parte & relativa a divida por parte de entidades em Africa que adquirem materiais & NCFGest, SA. O saldo do RETGS, liquido,
em 2024 é de 2,6 milhdes de euros.

De realgar os valores a pagar aos acionistas, no ambito da sua operagdo de trader, a Comatel e a Televisa apresentam o montante de
cerca de 2,5 milhdes de euros e 1,1 milhdes de euros, respetivamente.

Nas Compras a “Outras entidades relacionadas” destaca-se a NCFTradetur com cerca de 1,9 milhdes de euros relativas a renda do Hotel
Montebelo e a Movida com cerca de 2 milhdes de euros relativos as rendas dos escritdérios e de lojas no Paldcio 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.
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44. Eventos subseqgquentes

A 27 de fevereiro de 2025, o Grupo Visabeira através da sua subsidiaria, Constructel Visabeira, adquiriu uma participagdo de 60% da
sociedade TerUsus, uma empresa sediada em Zaventem, na Bélgica. A sua atividade inclui a aquisigdo e desenvolvimento de sites,
manutengdo e otimizagdo de redes, suporte a implementagdo, consultoria especializada e gestdo de projetos, bem como servigos tanto em
regime de consultoria como através de modelos de gest&o integrada.

A 2 de abril de 2025, o Presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, anunciou uma série de medidas comerciais que podem ter impactos
significativos na economia global. Entre as principais iniciativas, destaca-se a implementagéo de tarifas adicionais sobre importagdes de
diversos paises, incluindo a Unido Europeia, a China, o Canada e o México. Estas tarifas foram justificadas como parte de uma estratéqia para
equilibrar as relagdes comerciais e proteger a industria americana.

Além disso, foi apresentada uma politica de “tarifas reciprocas”, cujo objetivo € igualar as taxas aplicadas aos produtos americanos
exportados. Estas medidas tém gerado reagdes internacionais, incluindo retaliagdes por parte dos paises afetados, contribuindo para um
ambiente econdmico marcado por elevada incerteza e potenciais consequéncias negativas a nivel global.

Na esfera do negdécio do Grupo Visabeira, € nossa convicgdo que os impactos ndo serdo materiais, dado que os nossos fatores de

produgdo ndo sdo significativamente impactados por fluxos comerciais mundiais. Continuaremos a monitorizar o panorama econémico
global, garantindo que quaisquer alteragdes relevantes sejam devidamente avaliadas e mitigadas no ambito da nossa estratégia e gestdo
empresarial.

Para além do supra indicado, ndo existem outras operagdes relevantes que nédo estejam refletidas na demonstragéo da posigdo financeira
pelo que ndo ha lugar a divulgagao da respetiva natureza, objetivo comercial, impacto financeiro ou riscos e beneficios.

Viseu, 22 de maio de 2025

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo
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Grupo Yisabeira, SA
Visau - Sede Secial

RELATORIO E PARECER DA COMISSAO PARA AS MATERIAS FINANCEIRAS
CONTAS CONSOLIDADAS

Senhores Acicnistas

Em cumprimento do disposto na alinea g} do art.2 4209, conjugado com a n2 1 do art.2 508-D do Cédigo

das Sociedades Comerciais, compete-nos emitir o Relatdrio anual sobre a nassa acdo fiscalizadora e dar

Parecer scbre o Relatério de Gestdo das contas consolidadas, apresentade pelo Conselho de

Administragdo Executivo do GRUPO VISABEIRA, SA (Entidade), referente ao exercicio findo em 31 de

dezembro de 2024.

No decursc do exercicio, acompanhdmos a atividade da Entidade tendo efetuado os seguintes

procedimentos;

1. VerificAmos, com a extens3o considerada necessaria, os registos contabilisticos e os documentos
que lhes servem de suporte;

2. Verificdmos, quando julgédmos conveniente, da forma que julgdmos adequada e na extensdo
considerada necessaria, a existéncia de bens ou valores pertencentes & Entidade ou por ela recebidos
em garantia, depdsito ou outro titulo;

3. Verificamos que a definigdo do perimetro de consolidagio e as demais operagdes de consolidacio
efetuadas, estdo de harmonia com o estabelecido nas normas de consolidagdo aplicaveis;

4. Aprecidmos os Relatdrios e Pareceres emitidos pelos érgdos de fiscalizag8o das empresas
integradas no perimetro de consolidagio;

5. Verificdmos a adequabilidade dos documerﬁ:as de fxrestagﬁo“das contas consolidadas;

6. Verificdmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados nas contas
consolidadas, as quais s80 preparadas de acordo com as Normas Internacionals de Relato Financeiro
{IFRS), tal como adotadas na Unijo Europeia, conduzem a uma adequada apresentacdo do
patrimdnio e dos resultados do Grupo, do qual a Entidade ¢ a empresa-mae;

7. Confirmamos que o Relatério de Gestdo das contas consolidadas, a Demonstragdo Consolidada de
Resultados, a Demonstragdo Consolidada do Rendimento Integral, @ Demonstragdo da Posicdo
Financeira Consolidada, a Demonstracio Consolidada das AlteragSes do Capital Proprio, a

Demonstragdo Consolidada dos Fluxos de Caixa e as Notas as Demonstragdes Financeiras

R. do Patdcio do Gelo, 1 Palicio do Gelo Shopping, Piso 3 2500-605 Viseu - Portugal
T.+351 232 483 000 | F. +351 232483 100

Lishos

Av. Almirante Gage Coutinho, 78 1700-031 Lisboa ~Pertugal
T.+351 218 429 970{F, +351 218 496 731

geral@grupovi:

com | grupovisabeira.com

Cap, Social 155 128 630,00€ | NIPC e Mat C.RCVisou 502 243 628

Documentos de apreciagdo e certificagdo
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