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GRUPO VISABEIRA, SA

RELATORIO DE GESTAO

Nos termos dos artigos 65.2 e 66.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais apresenta-se o
relatério de gestao referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2024, da empresa
Grupo Visabeira, S.A..

1. INTRODUGAO

A empresa tem a designag¢ao de Grupo Visabeira, S.A., tendo iniciado a sua atividade em
25 de setembro de 1989. Atualmente, o Grupo Visabeira S.A., agrega um universo
composto por mais de uma centena de empresas, com atuagao e presenga multinacional,
estruturadas em trés sub-holdings setoriais: Visabeira Global, SGPS; Visabeira Industria
SGPS; e Visabeira Turismo e Imobiliaria, SA.

A origem do Grupo remonta ao ano de 1980, tendo iniciado a atividade no sector das
telecomunicacdes e da eletricidade. Com sede em Viseu, o Grupo rapidamente estendeu a
sua atuacdo a todo o territério nacional e transformou-se no maior empregador da regido
centro do pais, com um vigoroso crescimento fruto de uma aposta concertada nos recursos
humanos, num sistema integrado de informacdo e logistica, numa rede prépria de
transportes e num parque de instalagdes estrategicamente localizadas ao longo de todo o
territério incluindo ilhas.

O seu contributo para a modernizacdo e desenvolvimento das telecomunicagdes, através
da oferta de solugbes integradas e globais, granjeou-lhe a lideranca de mercado, no sector
da engenharia de redes de telecomunicac¢des, posicdo que mantém ha 45 anos.

Gerador de uma dinamica muito propria e apostando na diversificacdo das suas atividades,
por diferentes dominios da atividade econdmica, Telecomunicag¢des, Construcao, Industria,
Imobilidria, Turismo e Servicos, bem como, afirmando-se pela presenca em diversos
mercados, adotou uma estratégia de estruturacdo das suas operacdes em sub-holdings
sectoriais, de forma a potenciar cada um dos seus negdcios, maximizar sinergias, otimizar
as operacgoes e dinamizar a capacidade de realiza¢ao do Grupo.

O motor da sua estratégia de desenvolvimento, assenta, desde a origem, num modelo de
gestdo baseado em sistemas de informacdo globais e software préprio, interligando todas
as unidades de negdcios e integrando todas as valéncias do Grupo.

Focando a dindmica de crescimento na internacionalizacdo e apostando, em 1979, numa
primeira fase, nos paises de expressdao portuguesa, o Grupo exportou o seu modelo de
negdcios, a partir da década de 80 e, fruto dessa estratégia, conquistou posicao de relevo
mundial, com uma fortissima presen¢a na Europa. As suas empresas e marcas assumem
uma operacdo destacada, além de Portugal, em Franca, Reino Unido, Bélgica, Estados
Unidos da América, Alemanha, Mocambique, Itdlia, Republica da Irlanda, Angola, Espanha,
S3o Tomé e Principe, Dinamarca, Brasil, México, Marrocos, Suécia, india, entre outros, com
presenca dos seus produtos nos mercados de mais de 140 paises, espalhados pelos quatro
cantos do mundo.
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2. EVOLUGAO DA GESTAO

2.1 Condigdes de Mercado

Envolvente Macro Econdmica

O ultimo relatério da OCDE sobre as Perspetivas Econdmicas (OECD Economic Outlook de
4 dezembro de 2024), projeta um crescimento global do PIB de 3,2% em 2024, 3,3% em
2025 e 2026. Nas economias da OCDE, prevé-se que o crescimento do PIB seja modesto em
relagao ao periodo pré-pandemia, de 1,7% em 2024, 1,9% em 2025 e 2026. Nas economias
nao pertencentes a OCDE, prevé-se também que o crescimento agregado se mantenha
globalmente estavel em torno do ritmo atual, continuando a Asia emergente a ser o maior
contribuinte para o crescimento global.

Ainflacdo global continuou a diminuir na maioria dos paises ao longo de 2024, liderada por
novas quedas na inflacdo dos precos dos alimentos, da energia e dos bens, tendo j3a
retornado as metas dos bancos centrais, em quase metade das economias avangadas e em
cerca de 60% das economias emergentes. Espera-se que a inflagdo na OCDE continue a
diminuir, passando de 5,4% em 2024, para 3,8% em 2025 e 3,0% em 2026, impulsionada
pela manutengao de politicas monetarias restritivas na maioria dos paises.

Os mercados de trabalho tém vindo a diminuir gradualmente, mas as taxas de desemprego
permanecem geralmente em niveis histdricos baixos. A persistente escassez de mao-de-
obra pode condicionar fortemente o crescimento econémico e o maximo aproveitamento
das transi¢Oes digitais e ecoldgicas. Os aumentos significativos nos salarios nominais e a
continua desinflagdo tém fortalecido os rendimentos reais das familias. No entanto, o
crescimento do consumo privado continua moderado na maioria dos paises, refletindo a
baixa confianca dos consumidores.

Os volumes do comércio mundial estao globalmente em recuperagdao, com um aumento
previsto de 3,6% no ano de 2024.

Neste contexto de incertezas, as perspetivas de crescimento variam significativamente
entre regides.

Nos Estados Unidos prevé-se que o PIB real cresca uns robustos 2,8% em 2024, e abrande
apenas gradualmente para 2,4% em 2025 e 2,1% em 2026. O crescimento do consumo
privado foi sdlido, refletindo fortes ganhos salariais reais. O crescimento do consumo
publico continuou a um ritmo acelerado. O crescimento do investimento tem sido forte em
alguns sectores. A inflagdo global atingia o valor 2,3%, em outubro de 2024, aproximando-
se da meta de 2% da Reserva Federal gracas, em boa parte, as descidas nos precos da
energia. A economia esta perto do pleno emprego, refletindo uma forte procura interna. A
taxa de desemprego aumentara lentamente, mas permanecera baixa. O défice da balanca
corrente, superior a 3%, é elevado e mantém-se quase no dobro do nivel anterior a
pandemia. Com a flexibilizacdo da politica monetaria que teve inicio no terceiro trimestre
de 2024, é provavel que novos cortes nas taxas diretoras se mantenham até ao inicio de
2026. Prevé-se que o défice orgamental se mantenha muito elevado, superior a 7,5% do
PIB, com o racio divida/PIB acima dos 120% e a aumentar.
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No Japao o PIB, impulsionado pela procura interna, estd previsto recuperar de -0,3% em
2024, para uns positivos 1,5% em 2025, devendo depois reduzir para 0,6%, em 2026. O
consumo privado sera impulsionado pelo forte aumento dos saldrios e pela moderagao da
inflacdo global, bem como, em paralelo, pelas medidas de apoio tomadas pelas autoridades
publicas. A inflacdo global devera situar-se em torno da meta dos 2%. A politica orcamental
deverad ser ligeiramente expansionista em 2025, antes de se tornar mais restritiva em 2026.
O investimento empresarial esta a melhorar gradualmente. O mercado de trabalho
continua tenso, com uma taxa de desemprego de 2,4%, em setembro, e com um cenario
de escassez de mdo-de-obra. A inflagdo global medida pelos precos no consumidor
continua acima do objetivo de 2%, situava-se em 2,3% em outubro. Os saldrios reais
registaram uma tendéncia de aumento, ao longo do ultimo ano. As exportacdes estdo a
crescer, gracas a recuperacdo dos mercados de produtos relacionados com
semicondutores e a retoma das remessas de automaoveis. Em 2025, a procura interna sera
o principal motor do crescimento, O investimento empresarial manter-se-a dindmico, A
taxa de desemprego deverd descer gradualmente e a inflagao global, medida pelos precos
no consumidor, deverd convergir para o objetivo de 2%.

Na China a previsdo para o crescimento do PIB é de 4,9% em 2024, 4,7% em 2025 e 4,4%
em 2026. Os investimentos em infraestruturas e no sector transformador estdo a progredir,
com o investimento publico a fortalecer-se, na sequéncia do aumento da emissdo de
obrigacdes pelas autoridades locais. O crescimento do consumo continuara lento. O
crescimento das exportacdes sera vigoroso. A inflacdo continuard muito baixa. A politica
monetdria tornou-se muito acomodaticia, devido a uma série de reducdes no racio de
reservas obrigatdrias, na principal taxa de politica e na taxa de juro prime, bem como nas
taxas de juro aplicadas aos empréstimos hipotecarios pendentes. A politica orcamental
continua a apoiar o sector das infraestruturas e agora também os rendimentos. O
investimento imobilidrio continua a diminuir. A producdo industrial foi forte gracas aos
setores de alta tecnologia. O crescimento do consumo é lento devido a persistente escalada
das poupancas por precaucdo. A inflacdo medida pelo indice de precos no consumidor (IPC)
situou-se em 0,3%, em termos homadlogos, em outubro de 2024. A recuperagdo da procura
externa impulsionou as exportacdes chinesas. As importacdes de bens também se
fortaleceram ligeiramente. A timida recuperacdo das importacgdes turisticas limitou o
crescimento das importacGes totais, o que impulsionou o excedente da balanga corrente.
O banco central flexibilizou significativamente a politica monetaria no outono de 2024 e a
politica orcamental tornou-se mais expansionista em 2024.

Na india prevé-se que o PIB cresca 6,8% no ano fiscal de 2024-25, e espera-se que esta
dinamica de crescimento se mantenha a um ritmo semelhante ao longo dos anos fiscais de
2025-26 e 2026-27. O forte investimento continua a ser o principal motor desta forte
expansdo econdmica, que beneficia também da aceleracdo da despesa publica em
infraestruturas. Prevé-se que o crescimento das exportacdes se possa vir a fortalecer
ligeiramente, mas, face ao clima de incerteza, também podera enfraquecer dadas as atuais
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tensdes globais. No entanto, a desinflacdo criarda margem para aliviar a politica monetaria.
A orientacdo da politica orcamental é prudente e o défice e a divida das administracdes
publicas apresentam uma tendéncia decrescente. O consumo privado recuperou e o
consumo publico mostrou sinais de fraqueza, no inicio do ano, mas assistiu-se a uma
recuperacao recente. O sector empresarial registou um forte crescimento. O mercado de
trabalho apresenta-se dindmico, depois de um aumento acentuado do desemprego em
2024. A inflacdo desceu para menos de 4%, durante o verdo, mas desde entdo voltou a
subir para mais de 6%, na sequéncia da recuperagao dos pregos dos alimentos. O défice da
balanga corrente diminuiu e atingiu um valor inferior a 1% do PIB. O défice orgamental
devera diminuir enquanto a politica monetdaria devera ser flexibilizada. Prevé-se que o
crescimento do PIB seja constante e se situe ligeiramente abaixo dos 7% ao ano, durante o
periodo 2024-2026.

No Brasil o PIB real devera crescer 3,2% em 2024, 2,3% em 2025 e 1,9% em 2026. Apds
uma clara recuperag¢do em 2024, o investimento privado manter-se-a dinamico. Uma
desacelerag¢do do crescimento dos mercados de exportacdo limitard o crescimento das
exportacdes. A politica orcamental continua a ser expansionista. O mercado de trabalho
mantém-se dindmico, com a taxa de desemprego a diminuir para 6,4%, em setembro. A
inflagao deverad atingir 4,5%, em média, para o ano de 2024, antes de voltar a diminuir para
4,2%, em 2025, e depois para 3,6%, em 2026. O aumento da inflagdo exige politicas
monetarias e orgamentais mais restritivas, levando o banco central a aumentar a taxa de
juro principal em novembro, para os 11,25%. A politica orcamental foi expansionista em
2024, resultando numa projecdo de défice primario de 0,6% do PIB, em 2024. Este é o
défice maximo permitido pela nova regra orcamental. A divida publica bruta deverd
continuar a aumentar e a ultrapassar os 80% do PIB, em 2025. Apdés um aumento
acentuado em 2024, o investimento ird abrandar gradualmente em 2025 e 2026 devido ao
enfraquecimento da procura externa.

No Reino Unido prevé-se um crescimento do PIB de 0,9% em 2024, seguido de 1,7% em
2025, antes de abrandar para 1,3% em 2026. No que se refere a politica orcamental, sera
essencial garantir que as novas regras orcamentais sdo eficazes na preservacao da
viabilidade das finangas publicas e no apoio a investimentos publicos conducentes a ganhos
de produtividade. A inflacdo medida pelo indice de Precos no Consumidor (IPC), em
outubro, registou o valor de 2,3 %. A inflacdo global devera manter-se acima da meta ao
longo de 2025 e 2026. Prevé-se que a politica monetaria continue a flexibilizar 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 continua a convergir para o objetivo. A
politica fiscal deverd ser mais rigorosa durante todo o periodo até 2026. O défice
orcamental devera ser de 4,5% do PIB em 2025 e de 3,9% do PIB em 2026, enquanto a
divida publica continuara a manter-se acima dos 100% do PIB, durante o periodo 2025-
2026.
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Na Area Euro prevé-se que o crescimento do PIB se fortaleca de 0,8% em 2024, para 1,3%
em 2025 e 1,5% em 2026, suportado pela recuperacdo da procura interna. O consumo
privado sera apoiado por aumentos salariais em mercados de trabalho que continuam
dinamicos e pelo crescimento sustentado dos rendimentos disponiveis reais. O
investimento privado beneficiara de condigdes de crédito mais favoraveis e o investimento
publico sera apoiado pelos fundos do Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia. Prevé-se
gue o crescimento dos saldrios va diminuindo gradualmente, a medida que as pressdes
sobre os custos do trabalho aumentem, ajudando a inflagdo subjacente a aproximar-se dos
2%, no segundo semestre de 2025. A politica orcamental manteve-se rigorosa em 2024 e
assim deverd continuar em 2025 e 2026. Continua a flexibilizacdo da politica monetaria a
medida que a inflacdo regressa ao objetivo. A inflacdo global manteve-se moderada, apesar
de ter subido para 2%, em outubro. A inflacdo subjacente situou-se em 2,7%. As
expectativas de inflagdo permanecem estaveis no objetivo de 2%, a partir de 2025. O
mercado de trabalho continua tenso, pressionado pelo persistente cenario de escassez de
mado-de-obra. A taxa de desemprego da area do euro, ajustada sazonalmente, situou-se
num valor minimo pds-pandemia de 6,3%, em setembro. No entanto subsistem uma série
de riscos que geram preocupacao, tais como: a) a intensificacdo das tensdes geopoliticas,
0 que coloca riscos a curto prazo, nomeadamente o risco de perturbar os mercados
energéticos e as cadeias de abastecimento, podendo aumentar a inflagdo e atenuar a
atividade econdmica; b) os racios da divida publica que continuam elevados; c) as
perspetivas de crescimento a médio prazo que permanecem demasiado fracas; d) a
inflacdo que persiste mais persistente do que o previsto; €) uma revalorizacdo acentuada
dos niveis de riscos nos mercados financeiros. Contudo e apesar deste multiplo cenario
adverso, o crescimento também podera surpreender pela positiva. A confianga dos
consumidores podera melhorar, especialmente se o poder de compra recuperar mais
rapido do que o esperado, o que implicara aumentar os gastos. Além disso, uma resolucao
rapida dos grandes conflitos geopoliticos poderd elevar o animo e diminuir os precos da
energia. Com o intuito de enfrentar esses desafios, destaca-se a importancia de reduzir a
inflacdo de forma sustentdvel, lidar com as crescentes pressdes fiscais e combater a
escassez de mao-de-obra, a fim de aliviar os obstaculos estruturais a um crescimento mais
elevado. A politica monetaria devera continuar a sua flexibilizacdo, mas com prudéncia e a
medida que a inflacdo se aproxima dos objetivos do banco central, as reducdes das taxas
de juros diretoras devem prosseguir nas economias avancadas. Medidas orcamentais
decisivas sdo essenciais para assegurar a sustentabilidade das finangas publicas, manter
margem para que 0s governos possam reagir a futuros choques e gerar recursos para
enfrentar grandes pressdes iminentes sobre as despesas. Esforcos mais intensos para
controlar e redistribuir as despesas, bem como aumentar as receitas, definidos dentro de
trajetorias de ajustamento crediveis a médio prazo e adaptadas as circunstancias
especificas de cada pais, continuam a ser pilares essenciais para garantir a estabilizacdo dos
encargos da divida.
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Economia Europeia

Apds um periodo de estagnacdo prolongada e generalizada, a economia da UE retomou o
crescimento no primeiro trimestre de 2024. Tal como projetado na primavera, a expansao
continuou a um ritmo moderado, mas constante, ao longo do segundo e terceiro
trimestres, no seio de pressOes inflacionistas cada vez mais reduzidas. A previsao
econémica da Comissdo Europeia para o outono 2024, prevé um crescimento real do PIB
em 2024 de 0,9% na UE e de 0,8% na zona euro. 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 de que o investimento devera recuperar da contragdao de 2024. Em 2026,
prevé que a atividade econdmica se expanda em 1,8%, na sequéncia de um incremento
continuo da procura. Também o crescimento na zona euro devera seguir uma dinamica
semelhante e atingir 1,3% em 2025 e 1,6% em 2026 (o Banco Central Europeu, em
informacao de dezembro de 2024, revé os valores de previsdes em baixa, apontando para
que o crescimento na zona euro, devera ser de 0,7% em 2024, 1,1% em 2025, 1,4% em
2026 e 1,3% em 2027).

A inflagdao geral na zona euro devera cair de 5,4% em 2023 para 2,4% em 2024, antes de
diminuir gradualmente para 2,1% em 2025 e 1,9% em 2026. Na UE, o processo de
desinflacdo 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.
O rendimento disponivel das familias continuou a expandir no primeiro semestre de 2024,
apoiado pela expansdo do emprego e pela continua recuperacao dos saldrios reais. No
entanto, as familias prosseguiram na estratégia de pouparem uma parcela cada vez maior
do seu rendimento. No segundo trimestre de 2024, a taxa de poupanca das familias situou-
se em 14,8%, superior as expectativas e mais de 3 pp. acima da sua média de longo prazo
pré-pandemia. Ao mesmo tempo, o investimento desiludiu, contraindo mais de 2,5% no
primeiro semestre do ano.

Perceciona-se que a elevada incerteza tenha pesado significativamente sobre o consumo e
especialmente sobre o investimento. Uma recuperacdo do comércio global de bens e a
manutencado da continua expansao do comércio de servigos impulsionaram as exportagoes
de bens e servigos em 0,5%, no primeiro semestre do ano. O crescimento das importagdes
ficou consideravelmente para tras, enquanto a procura externa liquida contribuiu
positivamente para o crescimento. Estima-se que o consumo tenha ganho forca no terceiro
trimestre, mas em sentido contrdrio, o investimento possa ter sofrido ainda mais
contragao.

Até ao final de 2025, prevé-se que a taxa de juro diretora do Banco Central Europeu desca
para cerca de 2% e estabilize em torno desse patamar.

O mercado de trabalho da UE manteve-se bem, no primeiro semestre de 2024. No entanto,
o ritmo de crescimento do emprego abrandou, e a intensidade do crescimento do emprego
parece estar gradualmente a normalizar-se. Entretanto, o mercado de trabalho da UE
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comecou a afrouxar, com a taxa de desocupacao a aproximar-se do nivel pré-pandemia, no
entanto, o crescimento da procura de mao-de-obra continuou a superar a oferta.
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 considera que este
indicador oscilard num intervalo entre 0,4% e 0,6% no periodo de 2025 a 2027.

A taxa de desemprego devera descer ainda mais, quer na UE quer na zona euro. Na EU,
deverd decrescer de 6,1%, em 2024, para 5,9%, em 2025 e 2026. Na zona euro, deverd
baixar de 6,5%, em 2024, para 6,3%, em 2025 e 2026.

Depois de atingir um pico de 6,1%, em 2023, espera-se que o crescimento salarial na UE
continue ainda a um ritmo robusto de 4,9%, em 2024. No entanto, prevé-se uma reducao
mais significativa para 3,5%, em 2025, e para 3% em 2026. Mesmo assim, o aumento dos
salarios devera superar a inflacdo, permitindo a recuperacdo completa dos salarios reais
em 2025 na UE e no ano seguinte na zona euro.

Com ainflagdo em queda, 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 condicdes de crédito mais favoraveis, prevé-se que as familias reduzam
gradualmente a sua taxa de poupanca para se situar em 14% no ano de 2026.
Consequentemente, projeta-se um cendrio de aceleragdo no crescimento do consumo.
Um enquadramento positivo, com balangos corporativos sélidos, recuperacgao dos lucros,
melhoria das condi¢Ges de crédito e o impulso do Mecanismo de Recuperacgao e Resiliéncia,
preparou o terreno para uma expectdvel recuperacdo robusta do investimento. Assim,
apos uma contracdo no ano de 2024, o investimento deverd expandir-se em 2025 e acelerar
ainda mais em 2026.

Espera-se também que uma dinamica comercial favoravel impulsione a expansao das
exportacdes da UE. Apds um periodo de estagnacao generalizada em 2024, prevé-se uma
recuperacdo significativa das importacdes de bens e servicos em 2025 e 2026.
Consequentemente, apds contribuir para o crescimento do PIB real em 2024, projeta-se
gue as exportacoes liquidas ja ndo contribuam para o crescimento em 2025 e 2026.

O excedente da balanga de transagdes correntes com o resto do mundo devera cair de 3,6%
em 2024, para 3,4% em 2025 e 3,3% em 2026, a medida que a melhoria dos termos de
troca chega ao fim.

Prevé-se ainda que o défice do governo da UE diminua em 2024 em cerca de 0,4 pp. para
3,1% do PIB, impulsionado por receitas inesperadas e esfor¢os de consolidacdo orcamental.
Em 2025, espera-se que o défice diminua marginalmente, para 3,0%, a medida que novas
restricdes orgcamentais sejam compensadas por défices de receitas. Em 2026, o momento
econdmico positivo devera reduzir ainda mais o défice para 2,9%.

Na area do euro, projeta-se que o défice diminua gradualmente de 3,0% do PIB em 2024
até se situar em 2,8%, em 2026.
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O racio agregado da divida, em relacdo ao PIB, da UE estd projetado aumentar ligeiramente,
de 82,1% em 2023 para 83,4% em 2026. Na zona euro, a divida publica devera aumentar
de 88,9% do PIB em 2023, para 90% em 2026.

Num contexto global, os riscos geopoliticos e a incerteza politica aumentaram ainda mais.
A prolongada guerra da Russia contra a Ucrania e o intensificar do conflito no Médio
Oriente alimentaram os riscos geopoliticos e a continua vulnerabilidade da seguranca
energética europeia. Um aumento adicional das medidas protecionistas por parte dos
parceiros comerciais podera pesar no comércio global, com um impacto negativo na
economia altamente aberta da UE. 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. Com a sua
dependéncia estrutural das importacdes de energia e o seu elevado grau de abertura, a UE
continua especialmente vulnerdvel.

Na Alemanha, a atividade econdmica devera cair 0,1%, em 2024. A elevada incerteza 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 salarios reais. Espera-
se esse contexto alavanque uma recuperagao do crescimento do PIB para 0,7% em 2025 e
1,3% em 2026. Em 2024, a inflagcdo devera atingir 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
diminuir 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.

Em Espanha, a atividade econédmica devera expandir-se fortemente em 2024, atingindo
3,0%, antes de abrandar gradualmente em 2025, para 2,3% e para 2,1%, em 2026. O
crescimento real do PIB devera ser impulsionado pelo consumo, sustentado pela continua
recuperacdo do mercado de trabalho. Espera-se uma inflacdo de 2,8% em 2024 e de 2,2%
em 2025, devendo descer ainda mais, atingindo 2,0% em 2026, a medida que as pressoes
subjacentes sobre os pregos se vao moderando. O défice do governo devera atingir 3,0%
do PIB, em 2024, e 2,6% em 2025 e estabilizar nos 2,7%, em 2026, gracas a desaceleracdo
da despesa primdria num contexto de fortes desenvolvimentos nas receitas fiscais. O racio
divida/PIB devera diminuir gradualmente de 102,3% em 2024, para 101,3% em 2025 e
101,1% em 2026.

Em Franga a atividade econdmica devera manter-se resiliente em 2024, apoiada pelas
despesas publicas e pelo comércio externo. O crescimento do PIB devera diminuir de 1,1%
em 2024, para 0,8% em 2025, devendo a atividade aumentar em 2026, resultando num
crescimento de 1,4%. A inflagcdo devera atingir 2,4% em 2024 e diminuir para 1,9% em 2025
e 1,8% em 2026. O défice governamental devera aumentar ainda mais, para 6,2% do PIB
em 2024, antes de descer para 5,3% em 2025 e estabilizar em 5,4% em 2026. A divida
publica devera aumentar para cerca de 117% do PIB até 2026, depois de 109,9% em 2023,
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112,7% em 2024 e 115,3% em 2025, uma vez que o défice primdrio continua a ser
consideravel.

Em Itdlia prevé-se que o PIB real cresga 0,7% em 2024, suportado pelo investimento e pela
queda das importagdes. Projeta-se que a atividade econdmica se expanda 1% e 1,2% em
2025 e 2026, respetivamente, a medida que o consumo aumenta e os gastos relacionados
com o PRR aceleram. Ainflacdo deverd descer para 1,1% em 2024, subir para 1,9% em 2025
e voltar a descer ligeiramente em 2026, para 1,7%. A eliminagdo gradual de créditos fiscais
habitacionais considerdveis e a receita dinamica, deverdao empurrar o défice do governo
significativamente para baixo em 2024, situando-se em 3,8 % do PIB. A previsdao é que o
défice desca em 2025, para 3,4% e ainda mais em 2026 para 2,9%. Em contrapartida, a taxa
de endividamento deverd aumentar, passando de 136,6% do PIB em 2024, para 138,2% em
2025 e 139,3% em 2026, impulsionada pelo impacto desfasado dos créditos fiscais para
renovac¢ao habitacional acumulados no défice até 2023.

Economia Nacional

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

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

O crescimento e a recuperagdao do investimento previstos para o periodo de 2025-26
refletem a melhoria das condi¢des financeiras, a aceleracdo da procura externa, a
orientacdo expansionista e pré-ciclica da politica orcamental, a melhoria das perspetivas
globais e o estimulo dos fundos europeus. No entanto, devera ser tido em consideracdo
gue o enquadramento externo se mantém sujeito a riscos significativos de evolucdo em
baixa, de natureza econdmica e geopolitica.

O fraco crescimento da FBCF (Formacado Bruta de Capital Fixo) em 2024, ao situar-se em
0,5%, fica a dever-se sobretudo a componente publica, com o investimento empresarial e
das familias em habitacdo a continuarem a ser penalizados pela restritividade das
condicGes financeiras e pela baixa confianca. A situacdo deverd melhorar no periodo de
2025-27, em virtude da reducdo adicional das taxas de juro. Por sua vez, o investimento
publico devera aumentar no intervalo especifico 2025-26, fruto de uma maior execucao
esperada dos fundos europeus e reduzir em 2027, com o fim do PRR.

No mercado de trabalho assistimos a aumentos de emprego e de salarios reais e a um
desemprego que se mantém baixo. Uma politica orcamental expansionista contribui para
um maior dinamismo da atividade.
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Em 2024, o rendimento disponivel real registou um aumento historicamente elevado, que
se traduziu numa aceleragdo do consumo privado e numa subida da poupanga. O
rendimento disponivel real terd aumentado 7,1%, em 2024, contra 2,7%, em 2023, o que
compara com um crescimento de 3% do consumo privado, que se situara nos 2% em 2023.
A subida da poupanca em 2024 é consequéncia do impacto das taxas de juro elevadas, de
motivac¢des de precaucdo dos consumidores, ainda pressionados por valores de confiancga
baixos e da reposicdo do valor real do patriménio financeiro, para além do efeito da
composi¢ao do aumento do rendimento favoravel a poupanca. A taxa de poupancga, de
11,5% em 2024, estabilizara ligeiramente acima de 11% até 2027.

Ainflacdo deverd atingir o valor de 2,6% em 2024, significando uma queda significativa face
ao valor de 5,3% em 2023. Em 2025, o valor deverd baixar para 2,1% e estabilizar em 2%
no periodo 2026-2027. Para o Banco de Portugal, esta evolucdo reflete principalmente a
moderagao gradual dos custos salariais e a manutencao de pressdes inflacionistas externas
contidas.

A divida publica, em percentagem do PIB, deverd manter uma trajetdria descendente
passando de 97,9% em 2023, para 95,3% em 2024, 86,5% em 2025, 83,5% em 2026 € 81,3%
em 2027.

Embora o racio da divida publica mantenha uma trajetéria descendente, no que se refere
ao saldo orcamental em percentagem do PIB, prevé-se o retorno a uma situacao deficitaria
apods o excedente de 0,6% em 2024, com valores de -0,1% em 2025, -1,0% em 2026 e -0,9%
em 2027. Esta evolucdo resulta de medidas permanentes, entretanto adotadas, que tém
impacto tanto na despesa publica, como na receita fiscal dos empréstimos do PRR previstos
para 2026 e, a partir de 2027, do aumento de despesa nacional necessdria para assegurar
a continuidade dos projetos financiados pelo PRR.

As exportacdes deverdo crescer 3,9% em 2024 e 3,2%, em média, no periodo 2025-27, num
contexto de aceleracdo da procura externa, menor dinamismo do turismo com ganhos de
quota progressivamente menores. O contributo das exportagdes de bens e servigos para o
crescimento econdmico diminui, em 2024, apds os valores elevados registados em 2023,
entdo ainda influenciados pela retoma pds-pandemia dos servigos.

As importacgdes, tal como ja aconteceu no ano de 2024, continuardo a crescer no periodo
2025-27, a um ritmo superior ao de 2023, em resultado do aumento do conteldo
importado da procura global, associado ao maior dinamismo das exportacdes e da FBCF.
O saldo da balanca corrente e de capital em percentagem do PIB aumenta de 1,9% do PIB
em 2023 para 3,8% em média no periodo de 2024-26 e reduz-se para 3,3% em 2027,
condicionado pelo perfil das transferéncias com a EU. As transferéncias liquidas da EU
aumentaram para 1,7% do PIB em 2024 e deverdao aumentar para 2,7% do PIB no periodo
2025-26, diminuindo para 1,4% do PIB em 2027 com o fim do PRR.

O saldo da balanca de bens e servigos, em percentagem do PIB, deverad situar-se em 2,4%
do PIB em 2024 e em 2,2% do PIB, em média, no periodo de 2024-27, refletindo um défice
de 9% do PIB, nos bens e um excedente de 11,2%, nos servicos. A elevada capacidade de
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financiamento da economia, face ao exterior, projetada para o periodo 2024-27, reflete o
saldo entre poupanga e investimento do setor privado, em particular das familias, tendo o
saldo das administra¢des publicas um contributo, em média, ligeiramente negativo.

O mercado de trabalho continua robusto, com aumentos do emprego e dos salarios reais.
O emprego, de acordo com o conceito de contas nacionais, devera aumentar 1,3%, em
2024, e desacelerar progressivamente para 0,8% em 2025, 0,7% em 2026 e 0,4% em 2027.
A taxa de desemprego, em percentagem da populacdo ativa, apresenta um valor
historicamente baixo de 6,4%, em 2024, valor este que se devera manter até 2027.

A inflagdo apresenta um valor de 2,4% em 2024, nom trajeto de redugdo que devera
continuar até se fixar em valores préximos de 2%, no periodo de 2025-27, mantendo-se a
pressdo sobre os precos dos servicos superiores a dos bens. A inflagdo podera vir a situar-
se acima do projetado, caso se materializem os cendrios de agravamento dos conflitos
bélicos em curso.

No que concerne ao balango de riscos, deve-se salientar, no que aos riscos externos diz
respeito, que as tensdes geopoliticas continuam a ser um risco adverso significativo, em
especial se os conflitos em curso se agravarem ou perturbarem ainda mais os mercados
globais de matérias-primas. Quanto aos riscos internos, salientam-se as dificuldades na
execucdo dos fundos europeus, que poderdao também implicar um menor dinamismo do
investimento. Mantém-se ainda em alta um risco associado a uma maior reacdo do
consumo privado ao aumento do rendimento disponivel.

2.2 Empresa - atividade

O ano 2024, para o Grupo Visabeira, em termos de valores consolidados, ficou marcado
por um desempenho histdrico, com o volume de negdcios a atingir o valor de 2.093 milhdes
de euros, refletindo um crescimento de 24%. Acompanhando este crescimento, destaque
para o EBITDA de 244 milhGes de euros, com um aumento de 4 %, face ao periodo
homologo.

O Grupo Visabeira manteve a estratégia de reforco da internacionalizacdo, como pilar
essencial do seu crescimento. O Grupo, nos mercados externos, tem vindo a consolidar as
suas atividades core, prestacao de servicos de engenharia de telecomunicagdes e energia,
para os principais operadores e fornecedores de tecnologia, reforcando solidamente a sua
posicdo nestes mercados, nas diversas geografias onde opera, com especila foco na Europa,
na América e em Africa.

O Grupo, para além do dinamico crescimento natural que vem protagonizando, reforcou
uma politica de aquisicdo de empresas que atuam na area das telecomunicacdes e energia,
nos diversos mercados estratégicos onde esta presente e também em novos mercados, de
molde a expandir mais vigorosamente as suas areas e geografias de atuacdo, dupla
estratégia que foi contributo decisivo para o aumento da presenca internacional do Grupo
e do seu volume de negécios.
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AVisabeira Global é a drea mais relevante no seu contributo para o continuado crescimento
do Grupo Visabeira, mantendo uma importante atuacdo operacional nas atividades de
servicos de engenharia de redes de telecomunicacdes e energia, tanto a nivel nacional
como internacional, assim como nas operag¢des proprias de televisdo por cabo, em Angola,
Mocambique e SGo Tomé e Principe. A Visabeira Global registou um volume de negbcios
de 1.844 milhdes de euros e um EBITDA de 199 milhdes de euros, representando um
crescimento de 27% de volume de negdcios e de 7% de EBITDA, face ao periodo homdélogo.
Na Visabeira Industria, realca-se o bom desempenho operacional das suas marcas
emblematicas e com grande reconhecimento a nivel mundial: a Vista Alegre e a Bordallo
Pinheiro, que contribuiram para que o volume de negdcios da Visabeira Industria se fixe
em uns notaveis 182 milhdes de euros. O EBITDA alcancou, nesta area, os 30,2 milhdes de
euros, resultando numa diminuicdo de 11%, face a 2023.

A Visabeira Turismo e Imobilidria terminou o0 ano 2024 com um volume de negdcios de 62,2
milhdes de euros (incluindo o Grupo Visabeira S.A.), registando um crescimento de 11%
face a 2023 e representando cerca de 3,3% do volume de negécios total do Grupo. O
EBITDA desta area fixou-se nos 17,6 milhdes de euros.

2.2.1 VISABEIRA GLOBAL

A Visabeira Global é a principal holding do Grupo Visabeira e engloba as areas das
telecomunicagdes, energia, tecnologias e da constru¢ao. Assumindo-se claramente como a
holding de maior dimensdo é também a holding com maior quota de presenca
internacional. Esta expressdo pluricontinental tem como principal pilar as suas atividades
operacionais no exterior e a dinamica de principal player mundial, que vem assumindo nos
setores em que atua.

A Visabeira Global, com a cada vez maior expansao geografica que vem garantindo, assume
em plenitude o designio do Grupo e a sua marca identitaria, enquanto companhia
multinacional de referéncia.

O ano de 2024, fica marcado pelo reforco da posicdo da Constructel Visabeira como um
dos principais players europeus, no segmento da engenharia de redes. A empresa
solidificou a sua notoriedade e registou um desempenho notavel, pautado por um
significativo crescimento do volume de atividade no universo de empresas e no conjunto
dos varios paises em que atua. Concomitantemente, o generalizado reconhecimento das
suas capacidades, competéncias e dinamismo, pelos principais operadores do mercado
europeu, garantiu a consolida¢do de varias e importantes parcerias, que vao potenciar um
ainda mais forte crescimento no curto prazo.

TELECOMUNICACOES

A Visabeira Global, ao longo do ano de 2024, conseguiu reforcar a elevada performance
operacional, que é seu paradigma identitario nas atividades de servicos de engenharia de
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redes de telecomunicacdes, eletricidade e gas, no conjunto das suas empresas
participadas, tanto a nivel nacional como internacional.

A Constructel Visabeira viu plenamente reconhecida a matriz de competéncias integradas
gue a posiciona como lider de mercado e parceiro ideal para os operadores dos setores em
gue atua. Esta performance dd a empresa o papel privilegiado de principal pilar da continua
expansdo da Visabeira Global, nas vdrias geografias onde, além de Portugal, esta
plenamente integrada, nomeadamente na Europa, em paises como Reino Unido, Franga,
Bélgica, Alemanha, Italia, Republica da Irlanda, Espanha e Dinamarca, nos Estados Unidos
da América e em Africa, em paises como Mocambique, Angola, S30 Tomé e Principe e
Marrocos.

A Constructel Franga reforcou a sua posicao de referéncia em Franga, junto do principal
operador, a Orange (France Telecom), enquanto um dos principais prestadores de servico
da operadora francesa. A empresa com a sua operacao a cobrir todo o territério francés,
incrementou o seu volume e atividade ao superar os 245 milhdes de euros, crescendo 15%,
face ao exercicio transato e fortaleceu a sua posicdo como empresa de referéncia neste
mercado. Apds a renovacgao do principal contrato junto do cliente Orange, realizada em
2022, a empresa entrou em velocidade de cruzeiro nesta atividade, o que permite ter uma
boa visibilidade da atividade para os préximos 4 anos. A empresa manteve ainda o seu foco
na estratégia de assegurar uma cada vez maior diversificacdo de clientes e, ao mesmo
tempo, promover a expansdo do seu leque de atividades, com uma oferta variada de
servicos, em que continuou a crescer, por exemplo, no dominio das solu¢gdes SMART, 10T
e energias renovaveis.

A MJ Quinn, empresa com operacdo nos mercados do Reino Unido e da Irlanda, como
player lider em Energia e Telecomunica¢des superou os 284 milhdes de euros. A empresa
reforcou assim a sua posicdo como um dos principais prestadores de servicos, junto do
operador britanico British Telecom, ao registar mais uma vez um impressivo desempenho
operacional que consolidou o seu posionamento no mercado e |he garantiu o primeiro
lugar como parceiro-chave da Openreach, empresa do Grupo BT.

A Obelisk, empresa irlandesa, que opera nos mercados da Irlanda e do Reino Unido,
consolidou a sua posicdo de fornecedor lider de solugGes chave-na-mao em infraestruturas
essenciais nos segmentos das redes sem fios, telecomunicac¢Ges fixas e energias renovaveis.
A empresa superou os 31 milhdes de euros de volume de atividade, em linha com o
desempnho registado no exercicio anterior. Mas, mesmo neste contexto adverso, a Obelisk
conseguiu fazer crescer o seu negocio organico na Irlanda em 16%, reforgando assim a sua
posicdo de lider de mercado nas telecomunica¢ées sem fios, posicdo muito sustentada pela
renovacao do contrato FLM com a Vodafone Ireland e Vantage Towers, garantida até 2027,
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mantendo desta forma uma forte relacdo que comecou originalmente em 2011. Também
a parceria fundamental da Obelisk com a Three Ireland e a Cellnex Ireland induziu um forte
potencial de crescimento a medida que a empresa expandiu a oferta de servigos para
clientes irlandeses e do Reino Unido. No cumprimento da estratégia de expansdo de
mercado da Obelisk, com um foco direcionado as oportunidades de crescimento de longo
prazo e com o apoio da Constructel Visabeira, foi adquirida a divisdo de telecomunicacdes
do Reino Unido, ao grupo lider internacional de infra-estruturas Balfour Beatty.

A Constructel Bélgica reforcou fortemente o seu prosicionamento no mercado belga,
ultrapassando o patamar dos 105 milhdes de euros, consolidando a sua posicao de
empresa estratégica junto da Proximus (Belgacom). A empresa garante assim uma posicdo
de cada vez maior notoriedade deste mercado, quer por todo o trabalho que continua a
desenvolver na instalacao de fibra 6tica no pais, em especial na cidade de Bruxelas, quer
pelo incremento de atividade na construcdo e manutencdo de redes de fibra ética, para
diferentes clientes, como a Proximus e a Fiberklaar. A carteira de trabalhos continua a
crescer garantindo a manutencdo do rumo de crescimento que a empresa vem garantindo
ao longo das ultimas décadas. Neste dominio, merecem espacial destaque, pela sua
importancia e dimensao, os projetos GoFiber, Panda e Wallonie, entre outros, que, s6 por
si, vdo ser garante de crescimento da atividade da empresa nos proximos 5 anos.
Adicionalmente, novos clientes, como a Wyre, e novas atividades como BIOS, no dominio
da manutencdo de fibra dtica ao nivel nacional, serdo também pilares do crescimento
futuro da empresa.

A Oude Markt Voerlieden Natie NV (O.M.V. Natie), outra empresa belga, sediada em
Antuérpia e fundada em 1968, que integrou o portefdélio de negécios da Constructel
Visabeira, no ano de 2020, continua a reforcar a importante presenca do Grupo no mercado
belga e a assegurar o crescimento de atividade que superou os 41 milhdes de euros. O
crescimento continuard a ser a palavra de ordem, fruto das sinergias da integracdao no
Grupo e na dinamica prépria da empresa, exemplos disso sdo 0os novos projetos de grande
dimensado na Flandres, como por exemplo o Fluvius ou, em simultaneo, a expansao de
atividade em areas como HC, para a Fiberklaar e EFF, para a Proximus, entre outras.

A Constructel GmbH, na Alemanha, deu continuidade ao percurso de reforco da sua
posicao no mercado, tanto na rede fixa como na rede movel, continuando a receber varios
e honrosos destaques no que diz respeito ao reconhecimento da sua qualidade em obra.
Em resultado desta dinamica, a carteira de obras da empresa continuou a crescer,
perspetivando-se um ciclo de forte crescimento no mercado alemdo. Neste contexto, a
Constructel GmbH reforcou o seu posicionamento de marca de referéncia no mercado
alemao, principalmente como parceiro da Deutsche Telekom. Fruto deste desempenho
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muito assertivo, a empresa conseguiu crescer, concretizando um nivel de atividade que
ficou préximo dos 42 milhdes de euros.

A Constructel Bau, consolidou a sua posi¢dao no mercado alemao, sendo muito significativo
assinalar o arranque do importante projeto que vai levar fibra a casa de cerca de 14.500
clientes da Deutsche Glasfaser e que ird continuar a alvancar a dindmica da empresa. Neste
enguadramento, e fruto do seu desempenho muito assertivo, o volume de negdcios da
empresa superou os 4,4 milhdes de euros.

A Franz-Josef Braun, ainda na Alemanha, empresa que presta servicos ligados a construcao
e expansado de redes de telecomunicacdes, instalacdo de fibra ética e construcdo de redes
de eletricidade, superou os 10,8 milhdes de euros de volume de atividade. A opgao pela
aquisicdo desta empresa demonstrou ser uma decisdo estratégica muito oportuna,
contribuindo significativamente para a consolidacdo e posicionamento da Constructel
Visabeira no mercado alemao. Um dos principais contribuintes para esse sucesso foi o
projeto de expansdo FTTH Expansion Zilpich da Deutsche Telekom.

A Tavan Tiefbau, na Alemanha, é uma das maiores empresas de engenharia civil de
infraestruturas na drea das comunica¢des e energia mais importantes no norte da
Alemanha. A empresa, com sedes localizada em trés cidades, Verden, Bremen e
Westerholt, € uma marca distintiva que se afirma como player de primeira linha na criacdo
de infraestruturas fundamentais para a digitalizacdo na Alemanha. Em 2024, a Tavan
Tiefbau conseguiu aumentar o volume de vendas do ano anterior, superando o patamar
dos 40 milhdes de euros.

A IEME, em ltdlia, empresa transalpina da Constructel Visabeira, reforcou fortemente a sua
posicdo neste mercado ao registar um volume de negdcios acima dos 39 milhdes de euros.
Nesta dindmica, a empresa consolidou a sua posicdo de principal player para os maiores
operadores italianos, na area das redes de energia de média e baixa tensao junto do cliente
ENEL e, na drea das telecomunicac¢des, para o cliente Open Fiber. Para este desempenho,
a empresa realizou um importante investimento em novos recursos humanos operacionais
e de gestdo, associado a uma forte aposta numa nova frota de viaturas e ferramentas.
Neste enquadramento, a empresa esta a a trabalhar afincadamente na qualificacdo SA8000
e no reforco na drea da sustentabilidade, principalmente no dominio da eficiéncia
energética.

A InPower, alavancando a expansdo de negdcios no mercado italiano, consolidou a sua
relacdo com o principal cliente no mercado Italiano, Open Fiber, e focou-se na otimizacdo
de recursos através do aproveitamento de sinergias entre as empresas. A InPower registou
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um desempenho positivo em 2024, concretizando um volume de atividade no patamar dos
42 milhdes de euros, em linha com o seu desempenho anterior.

A Constructel Aps, na Dinamarca, a atingiu um nivel de atividade superior a 12 milhdes de
euros, fruto de uma estratégia focada em concentrar a capacidade operacional da empresa
nos principais contratos com os maiores clientes e reduzindo significativamente operacdes
dispersas de contratos que se manifestam menos rentaveis. A empresa no cumprimento
do seu designio estratégico, apostou ainda no aumento da sua capacidade, no reforgo das
suas competéncias e na otimizacdo da organiza¢do. Naturalmente, este incremento de
capacidade operacional permitiu, por sua vez, que o nimero de adjudicacdes aumentasse,
expandindo a carteira de encomendas, o que cria boas perspectivas para o futuro da
empresa.

A Toft Hansen, também no mercado dinamarqués, continuou focada no seu desempenho
na prestac¢ao de servigos de construcao de redes de telecomunicagdes e na implementacao
de redes de fibra ética. A empresa consolidou a sua posicdao de parceiro fundamental da
Constructel Dinamarca e garante de entrega de qualidade de servico na construcdo e
desenvolvimento nos projetos e contratos deste setor tecnoldgico. A empresa ird reforgar
a estratégia de crescimento e de alargamento do seu portefdlio de clientes e areas de
negdcio, acompanhando a evolucdo das sociedades na transicdo energética, nos
compromissos ambientais e no combate as altera¢des climatéricas, assumindo como
ojectivo a sua consolidacdo com prestadore de servicos de referéncia, no mercado nérdico.

A Viatel, em Portugal, garantiu a manutencgao da sua posi¢ao de referéncia no setor onde
atua, mantendo a qualidade da sua atividade em niveis que Ihe permitiram garantir a plena
satisfacdo dos clientes, mesmo num cenario complexo e dificil, conseguiu crescer,
atingindo um volume de negdcios de 129 milhdes de euros. A Viatel, fruto desta
performance e da abrangéncia de solucdes que oferece, continua a ser uma empresa de
referéncia no seu mercado e nos diferentes segmentos em que opera, consolidado a
posicao de confianga que granjeou no mercado. Na Divisao da Rede Fixa e no ambito do
contrato “Meo FFT 2016”, a Viatel manteve, em 2024, as mesmas zonas operacionais de
atividade, que havia agregado no segundo semestre de 2016. Durante o primeiro semestre
de 2024, verificou-se um arrefecimento do mercado, levando a uma reducdo do volume de
servicos de instalacdo da Rede Cliente, face ao ultimo semestre do ano anterior, o que
originou, que no acumulado do ano tenha havido uma reducao relativamente ao exercicio
de 2023, em cerca de 9%. A Divisao de Rede Mével trabalha com grande enfoque no ambito
denominado de Wireless and Critical Infrastructures e tem atividade em diferentes
segmentos de mercado, nomeadamente e com maior destague nos dominios das
telecomunicacgGes, transportes, militar/defesa e outros e estd organizada com diregdes de
negdcio especializadas em trés grandes areas de atividade distintas: Mobile & Special
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Infrastructures, Radio & Technologies e Energy & Critical Infrastructures, que, em 2024,
representaram respetivamente 60%, 16% e 24% do volume de negécio total da unidade. A
empresa assegurou ainda a continuidade da sua aposta na formacgao, capacitacao e
esmerada apresentacdao dos seus técnicos, assumindo-a como um dos designios da
empresa e a sua principal alavanca para o sucesso. Esta aposta na formagao continua, na
capacitacdo dos técnicos e na permanente criacdo de maiores niveis de competéncias e de
valéncias, tem feito da Viatel o principal pilar do apoio as operac¢ées internacionais e ao
crescimento de atividade e expansao a novas geografias, que a estratégia do Grupo vem
implementando.

A Televisa, em Mocambique, assegurou um desempenho ao longo do exercicio, 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 servico 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 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 criacdo de
infraestruturas, geram naturalmente novas necessidades e oportunidades na darea de
competéncias da Televisa. Em suma, a Televisa manteve a sua posi¢cao de referéncia no
mercado, destacando-se pelos elevados niveis de resiliéncia e de proactividade, impostos
pelos desafios que marcaram o exercicio, reforcando a estratégia ja antes definida pela
empresa de diversificar, capacitando-se em novas areas de negdcio, e desse modo,
aumentando a resiliéncia, reduzindo a dependéncia do capex das operadoras, que, face a
estas conjunturas, tém tendéncia para ser muito intermitentes, afetando
significativamente a regularidade da operacdo da empresa. Neste contexto muito
complexo, a empresa conseguiu superar os 7 milhées de euros de volume de negdcios.

A Comatel, em Angola, concretizou uma performance que, apesar do enquadramento
dificil que o setor viveu, demonstrou grande capacidade de resiliéncia e competéncia, que
é sua matriz. Neste enquadramento, a empresa dinamizou o seu desempenho com base na
sua capacidade de realizacdo e de adaptacdo para dar agil e eficaz resposta aos novos e
exigentes desafios, focando-se em superar as dificuldades e em apresentar uma adequada
resposta ao mercado, neste sector tdo estratégico para a vida das pessoas e vital para o
funcionamento da sociedade, que é o das telecomunicacdes. Deste modo, a Comatel
continuou o percurso de continua adaptacdo a estas novas realidades, num perfil de
actuagao que ja vinha de anos anteriores, e manteve o foco em se manter proactiva na
resposta célere as novas necessidades do mercado e dos clientes. Destaque especial para
as atividades que a empresa desenvolveu para a TVCABO Angola, onde a Comatel
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continuou a realizar as mais variadas obras de construcdo e a assegurar os servicos de
manutengao da respectiva rede, numa atividade disseminada pelo territério, com destaque
para as redes das cidades de Luanda (coaxial e FTTH), Benguela, (FTTH), Lubango (FTTH),
Huambo (FTTH) e Soyo (FTTH). Assegurou ainda, noutra importante dimensao da sua
atividade, a manutencao de cerca de 5.000 km, da rede do backbone nacional de fibra
Optica, do operador Angola Telecom, tendo paralelamente estado envolvida na
estabilizacdo de mais cerca de 500 km deste tracado, os quais posteriormente passrao
também para a vertente de manutengdao. Noutra frente de atividade e ao abrigo do
contrato de manutengdo assinado com a Unitel, a Comatel realizou para aquele operador,
na cidade de Luanda, um programa de trabalhos de manutencao de rede de fibra dptica,
no quadro das atividades que lhe estdo afetas contratualmente, que, neste ano de 2024
praticamente duplicaram face ao histérico anterior. Ainda para este cliente, a Comatel
iniciou uma nova frente de atividade, relacionada com a instala¢do de clientes residenciais,
com base na tecnologia FWA e, posteriormente, também uma outra no dominio do FTTH,
tendo como suporte a tecnologia 5G. O exercicio de 2024 resultou num desempenho que
assegurou atingir um volume de negdcios de 8 milhdes de euros.

CATV

A TVCABO Angola é uma empresa angolana que esta no mercado desde 2006 e que resulta
de uma parceria entre o operador incumbente, a Angola Telecom, E.P. e a Visabeira Global,
Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A., 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
distribuicdo de sinal de televisdo e internet, através de uma rede de cabo coaxial e de fibra
Otica. No sector das telecomunicacdes, a TVCABO Angola é a Unica empresa que
disponibiliza por cabo, no territério angolano, o Servico Triple Play (televisdo, internet e
voz). No servico de Televisdo, a TVCABO Angola continua a assegurar a distribuicdo 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 s6 equipamento, a TVCABO Angola disponibiliza mais de 300 canais de televisao,
correspondentes aos canais proprios e aos canais disponibilizados pelos dois operadores
acima referidos. No que concerne ao servico de Internet, a oferta da TVCABO Angola é de
primeira linha pois pode chegar a velocidades na ordem de 1 GB simétrico e nos servicos
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
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mantém, no servico Triple Play, a sua aposta principal pois permite uma diversificacdo e
oferta flexivel através da conjugacdo dos diversos pacotes de televisdo com as diferentes
velocidades de internet e pacotes de voz. O exercicio de 2024 resultou num desempenho
que assegurou atingir um volume de negdcios de 21 milhdes de euros.

A TVCABO Mogambique, apesar das incertezas do cenario envolvente que poderiam ter
afetado os resultados, o exercicio de 2024 teve um desempenho que fica marcado como
um periodo de realiza¢Oes significativas para a empresa. Neste contexto, o volume de
atividade cresceu ligeiramente para os 28 milhdes de euros. Em 2024, a expansdo da rede
de fibra Optica destacou-se como uma das iniciativas mais importantes, ampliando
significativamente a cobertura em bairros periféricos de Maputo e em areas de forte
crescimento. Em termos comerciais, uma mencao especial para os planos de Internet e
para os pacotes Triple Play, bem como para as solu¢des Corporate, com maior
rentabilidade e niveis de fidelizacdo, que se mantiveram na mira de toda a gestdao como
pilares estratégicos da oferta da TVCABO. Nesta matéria, o ano de 2024 marca ainda o
reforco da aposta no novo pacote proprio de televisdao, o pacote “TV LaHina”, constituido
maioritariamente por canais nacionais, respondendo a crescente procura do mercado por
conteldos locais. Este pacote de canais, lancado em campanha como um “Add On” ao
servico de internet, contribuiu igualmente para reforcar a adesdo a servicos em bundle. No
contexto da evolugao do seu mercado, a TVCABO manteve o foco na garantia da satisfacao
do cliente, através de uma avaliacdo continua dos seus processos e procedimentos, de uma
gestdo de proximidade e de um acompanhamento rigoroso dos indicadores do negdcio e
da satisfacdo do cliente. Neste dominio, o ano de 2024 revelou-se altamente dinamico,
sendo de referir, a reestruturacao e reforco do servico de suporte ao cliente, pré e pds-
venda, o langamento de um novo site mais interativo, bem como o desenvolvimento,
continuado e consistente, do portefdlio de produtos e servicos e da infraestrutura de rede
da empresa. Foi igualmente mais um ano muito relevante na premiagao e reconhecimento
da TVCABO, que voltou a ser distinguida pela PMR.africa com o mais prestigiado galardao
na categoria “Provedor de Servico de Internet”, o “DIAMOND ARROW AWARD”, somando
treze prémios, dos quais dez sdo consecutivos desde o ano de 2015. Manteve também no
seu radar a preocupacdo com a responsabilidade social, sendo de referir, neste dominio, e
a titulo de exemplo, o 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,
alimentacao 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
propria, mantendo um nivel de resposta impar as necessidades do mercado e assegurando
um foco inabaldvel na consolidacdo do seu posicionamento de marca de qualidade e
confianca dos clientes.
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A CST - Companhia Santomense de Telecomunicagdes, em S. Tomé e Principe, manteve a
sua performance, o que se tem que considerar positivo num ano deveras complexo e com
muitas varidveis exdgenas a impactar as atividades econdmicas. Neste contexto, a empresa
atingiu um volume de negdcios no patamar dos 12 milhdes de euros. A CST consolidou
assim a sua posicdo enquanto operador de telecomunicac¢des que oferece solugdes fixas e
moveis de ultima geracdo para voz, dados e internet, para os segmentos de mercado
particular e empresarial, em que é lider em S3o 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 analdgica e mais tarde, com redes
digitais fixa e mdével GSM. Palavras e ordem como Inovagao e proximidade para o cliente
sdo as principais linhas de atuacdo da Companhia Santomense de Telecomunicacdes. A
organizacdo tem como designio manter toda a equipa focada na inovacao tecnoldgica,
inovacdo relacional, inovacdao comunicacional, inovacdao de servigos e uma permanente
atitude de proximidade para com o cliente. A integracao 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.

Tecnologias de Informag¢do e Comunicagao

A Viatel Tecnologias, em 2024, manteve na primeira linha da sua estratégia, o designio de
continuar a ser uma referéncia no sector das Telecomunica¢Ges e das Tecnologias, onde o
investimento em Investigacao e Desenvolvimento tecnoldgico e em atividades geradoras
de conhecimento sao pilares fundamentais e nos quais este departamento da empresa tem
posicao de referéncia. Neste contexto, a Viatel manteve o investimento em I1&D, sendo um
posicionamento que a empresa continuadamente manterd, ja que parte da sua estratégia
de crescimento estd assente precisamente na aposta continua nas novas tecnologias, na
inovacdo e nas atividades de investigacao e desenvolvimento, com vista a melhorias nos
processos produtivos e produtos/servicos inovadores. A Viatel, com o seu histdrico,
orgulha-se de poder afirmar que a inovacdo e a investigacdo e desenvolvimento estiveram
sempre presentes desde os seus primdrdios, na atividade da empresa. Assim, desde as
origens e ao longo de mais de quatro décadas, a empresa sempre soube criar as melhores
respostas tecnoldgicas e implementar as solucdes adequadas para adaptar os seus
trabalhadores e os seus servicos as novas tecnologias e as necessidades dos seus clientes.
A empresa, com este designio, tem tido a capacidade de evoluir e dar assertivas respostas
aos continuos desafios que o seu mercado vai impondo, assumindo em plenitude o seu
papel como protagonista do progresso. A forte presenca da Viatel no mercado foi sempre
marcada pela capacidade de gerar solugdes globais, integrando diferentes dominios
tecnolégicos, desenvolvendo novos produtos e servicos que contribuiram para o reforco
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da competitividade da empresa e do Grupo nos mercados internos e externos e, como tal,
a aposta e investimento em |I&D, faz parte do DNA da Viatel, focada em crescer com futuro.

A Aeroprotechnik, para superar o complexo contexto mundial envolvente, manteve um
foco muito proactivo da sua operacdo na otimizacdo dos seus servicos de Inspecdo
Avancada de Infraestruturas Criticas, nos trés dominios onde atua: a area das Energias
(centrais fotovoltaicas e linhas de transporte de energia), a das Telecomunicagdes
(estagdes base de telecomunicag¢des) e a dos Transportes (manutencao ferroviaria). Neste
contexto, a empresa protagonizou uma importante consolidagao, ao nivel das solugées e
servicos especializados, tendo garantido a continuidade da relacdo com clientes de
referéncia e a sustentabilidade dos negdcios respetivos, a par da expansao geografica do
seu portefdlio de solugdes. Neste dificil contexto, a empresa atingiu um volume de
negocios no patamar dos 1,4 milhdes de euros. Na area das Energias, destaque para a
expansdo da atividade para os Estados Unidos e para a consolidacdo dos mercados onde ja
estava presente, como na Europa e na América do Sul. Paralelamente, de realcar a
colaboracdo da Aeroprotechnik com a Universidade de Madrid e um consércio de empresas
europeias, num projeto europeu focado em automatizar e otimizar a inspecdo de ativos
solares, reduzindo massivamente os custos operacionais (OPEX). Na area das
Telecomunicagdes, a empresa realizou uma expansao significativa, alcancando clientes de
renome em novas geografias, como por exemplo em Espanha, enquanto continuou ativa
com clientes de referéncia, como é o caso da Nokia. As solucdes de "Smart Rollout"
também desempenharam um papel importante nas operacdes da empresa, contribuindo
para o aumento da eficiéncia e do controlo de qualidade em projetos de implementacao
de radio. Na area das redes de transporte e distribuicao de energia elétrica, o foco esteve
principalmente no desenvolvimento de solu¢des avancadas de automacdo de inspecdo de
linhas, atividade complementada pela continuidade das operacbes existentes, que
consolidaram o negdcio da empresa neste segmento.

A Real Life, enquanto marca reconhecida no segmento das TIC, assume um percurso de
empresa reconhecida neste desafiante segmento, mantendo a aposta orientada para o
sector das tecnologias de informacdo, sempre muito focada no servico para os principais
operadores de telecomunicacdes em Portugal e, paralelamente, como parceiro relevante
dos maiores fornecedores de tecnologia. A empresa honra a sua missdao de fornecer
servicos e solugdes de TIC com a maxima qualidade, flexibilidade e eficiéncia com base no
conhecimento do seu negdcio e com o objetivo de sucesso mutuo. A Real Life Technologies
apoia organizacOes a crescer, capacitando-as com servicos e solugdes tecnoldgicas
avancadas, oferecendo solucdes de TIC para prosperarem dinamicamente num mundo
digital responsavel. Neste contexto, o volume de negdcios da empresa situou-se no
patamar dos 33 milhdes de euros.
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ENERGIA

A Visabeira Infraestruturas, em Portugal, ndo obstante o contexto adverso, continua a
manter uma posi¢do cimeira no mercado portugués, conseguindo dar uma resposta cabal
as solicitagdes e necessidades do seu mercado, o que lhe assegurou em 2024 um
desempenho muito positivo, superior em comparagao com o ano transato, com o volume
de negdcios a superar a fasquia dos 62 milhdes de euros. Este desempenho dinamico e
competente granjeou a empresa, mais uma vez, o reconhecimento pelo protagonismo que
teve ao garantir solugdes para que as infraestruturas elétricas, um pilar essencial para as
pessoas e para a sociedade, ndao colapsassem e continuassem a servir adequadamente as
populacdes e as empresas, nestes tempos tdo conturbados. O ano de 2024 fica ainda
marcado por muitas atividades e multiplas realizacGes para o que os vdrios setores da
empresa souberam dar as mais eficazes respostas em inumeras frentes, com muitos
trabalhos de acrescida relevancia, de que é dificil selecionar alguns para destaques do ano
nas varias unidades de negdcio da empresa, dado o relevante leque de servigos prestado.

A Cunha Soares, empresa com sede em Portugal, que foi adquirida em 2021, tem a sua
operacao principalmente centrada no mercado alemdo. A empresa tem origem no ano de
1984 e possui know-how para a realiza¢do de todo o tipo de intervengao no setor elétrico,
desde a construgdo de linhas de baixa, média, alta e muito alta tensdo, até a construgao de
subestagdes, bem como os respetivos trabalhos de construg¢ao civil. A Cunha Soares
assume como missdo, atuar de forma segura, rentavel e com qualidade, atendendo as
responsabilidades empresariais, sociais e ambientais, dentro do setor das redes
energéticas, nos mercados nacionais e internacionais, fornecendo servigos adequados as
necessidades dos nossos clientes, contribuindo positivamente para o desenvolvimento de
todos os stakeholders em Portugal e nos Paises onde opera. No ano de 2024, a empresa
consolidou e expandiu a sua posicdo na Suécia e em Franca, alcancando um volume de
negodcios no patamar dos 30 milhdes de euros, um significativo crescimento de 58%.

Na EIP Servigos, o exercicio de 2024 confirmou as perspetivas de incremento global da
atividade nos varios setores em que a empresa opera e que resultavam da libertacao de
frentes de trabalho em alguns projetos que a empresa detinha em carteira do ano anterior,
designadamente na area da eletrificacdo ferroviaria, que permitiram otimizar recursos
dando seguimento mais célere ao desenvolvimento da sua carteira de encomendas. Ndo
obstante, este exercicio ainda foi marcado por diversos constrangimentos para o inicio dos
trabalhos nalgumas empreitadas, igualmente ja adjudicadas e que haviam sido
concretizadas no ano anterior, em particular na area das infraestruturas de transporte de
energia elétrica, que continuaram a penalizar fortemente o desempenho econémico da
empresa e por conseguinte os resultados do exercicio. Mesmo neste contexto ainda
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desfavoravel, a empresa conseguiu alcancar um volume de negdcios de 38 milhdes de
euros.

A MJ Quinn, como empresa de primeira linha no setor de energia do Reino Unido, esta
presente em diversos segmentos, desde a operacdo e manutencdo de edificios, como
também na drea de renovaveis e no desenho e desenvolvimento de projetos de producao
de energia renovavel. A empresa tem também enorme relevancia no mercado no dominio
do desenvolvimento de solu¢Ges para promover a eficiéncia energética, estando envolvida
em diversas atividades como a gestao de Data Centers, instalagao de painéis fotovoltaicos,
entre outras. A MJ Quinn, com origem em 1978, tém ainda presenga no setor das
telecomunicacdes e na gestdo de trafego. A sua experiéncia de 5 décadas e as sinergias e
competéncias geradas com a integracdo na Constructel Visabeira, sdo garantes de uma
equipa que é o esteio de uma forca de trabalho qualificada para oferecer as melhores
respostas os anseios dos clientes e aos desafios do mercado. A empresa assume-se como
uma referéncia no mercado, fruto de uma careteira de clientes de exceléncia que conta
com operadores como a British Telecom, a Openreach, a Vodafone ou a GE ou instituicdes
como o NHS ou a University of Westminster, entre muitos outros. Neste contexto, a
empresa garantiu um desempenho muito positivo apresentando um volume de negécios
superior a 284 milhdes de euros.

A Elektro-Wiirkner, na Alemanha, empresa fundada em 1965 e apds a aquisicao, em 2022,
é um dos maiores players alemdes do setor das telecomunica¢des, tendo também uma
presenca relevante na drea das energias renovaveis. A empresa, num contexto muito
complexo, atingiu em 2024 um volume de negdcios que superou os 29 milhdes de euros. A
empresa continua a considerar que, para o seu crescimento, a drea das energias renovaveis
é estratégica, com o forte aumento dos precos das energias fosseis e o cada vez maior
interesse da populacdo em abordagens amigas do clima, a serem os principais fatores para
o futuro aumento da procura de sistemas fotovoltaicos. Novos desafios a que a empresa
corresponde as exigentes solicitacdes do mercado com eficacia e eficiéncia.

A Tensa, em Espanha, enfrentou, durante o exercicio de 2024, alguns constrangimentos no
desenrolar da sua atividade, tanto no segmento de distribuicio como no de transporte,
gue resultaram num volume de atividade, que mesmo assim, se situou no patamar dos 13
milhdes de euros. A Tensa mantém a motivacdo e o foco numa estratégia de
desenvolvimento do negdcio para que a empresa se mantenha na trajetdria de crescimento
e consolidacdo das atividades, tanto no Transporte como na Distribuicdo, que tem vindo
seguramente a percorrer nos Ultimos anos.

A JF Edwards, nos Estados Unidos da América, reforgou a presenga da Constructel Visabeira
no continente norte-americano, ndao sé consolidando a sua posicao de referéncia no
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mercado norte-americano das redes elétricas, infra estruturas de eletricidade e energias
renovaveis, mas também contribuindo decisivamente para o crescimento mundial do
universo de negdcios da Constructel Visabeira e do préprio Grupo. A empresa que tem
origem em 1947, honra a sua missao de ser o melhor prestador de servicos de eletricidade,
especializada na sua categoria nos Estados Unidos, oferecendo seguranca, mao de obra,
servico e produtividade de qualidade incompardveis. Em 2024, a JF Edwards protagonizou
um significativo crescimento da sua operacdo atingindo o patamar dos 140 milhdes de
euros.

A Sargent Electric, adquirida em setembro de 2024, reforgou ainda mais esta importante
presenca no mercado norte-americano, que ficou assim ainda mais consolidada, com este
marco que representa um passo decisivo na trajetdria de crescimento internacional do
Grupo, alinhado com a sua visao de lideranca global e inovagao continua. A Sargent Electric
¢ uma empresa norte-americana, fundada em 1907, especializada em servicos de
engenharia elétrica e redes de energia, com um portefélio de servicos muito alargado. A
empresa, com quase 120 anos de experiéncia, tem uma forte presenca em setores como
energia renovavel, edlica e solar, sistemas de armazenamento de energia em baterias,
telecomunicacdes e infraestruturas industriais, poténcia, utilities, instrumentacdo, e
servicos complementares e acessoérios. A empresa conseguiu atingir em 2024, um volume
de negdcios que se situou no impressivo patamar dos 183 milhdes de euros, assumindo um
importante contributo para o forte crescimento conseguido no mercado norte-americano.

A Electrotec, em Mocambique, reforcou a estratégia focada no desenvolvimento da sua
atividade vocacionada para a construgao e manutencao de infraestruturas de transporte e
distribuicdo de energia elétrica em Alta, Média e Baixa Tensdao, operando de forma
abrangente em todo o territério mogambicano, desde o Niassa ao Maputo, como principal
player no seu sector. Em 2024, a operacao da empresa sofreu impactos significativos do
cenario macro adverso e principalmente do clima tenso que se viveu em Mocambique,
mas, mesmo assim, conseguiu superar os 8 milhdes de euros de volume de negdcios.
Desempenho que foi conseguido fruto da sua capacidade em adequar a estrutura para
operar proactivamente com os condicionalismos macroecondmicos adversos e no clima de
imprevisibilidade que vem caraterizando os anos recentes e em particular a instabilidade
socio politica que se tem vivido recentemente. A empresa continuou focada em alavancar
o seu desempenho para o seu principal cliente, a EDM, Eletricidade de Mocambique, para
o qual continua a realizar um vasto leque de trabalhos e atividades complementares,
incluindo a construcdo e reabilitacdo de redes de baixa tensdo, constru¢do de redes de
iluminacdo publica, construcdo e reabilitacdo de redes de média tensdo, construcdo de
postos de transformacdo, trabalhos de manutencdo e baixadas para ligacdo de novos
clientes. Durante o exercicio de 2024 destaca-se no portefdlio da empresa, a adjudicacdo
e execucdo de importantes projetos, que criam alguma carteira de trabalhos para os anos
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seguintes. Refira-se que, numa perspetiva estratégica e de diversificacdo de clientes, e no
sentido de superar as dificuldades atuais em realizar alguns trabalhos, foram igualmente
abertas diferentes frentes de trabalhos de constru¢ao, manutencgao e reabilitacao de baixa
tensdo, para diversos clientes, que constituem hoje ja uma importante carteira de
encomendas para o designio de diversificacdo de mercado que a Electrotec persegue. Em
sintese, e apesar de tudo, é de realcar o desempenho positivo neste exercicio, com a
empresa a conseguir, em 2024, adequar as suas opera¢des a conjuntura mundial e
nacional, superando as adversidades e assegurando uma continua prestacao dos seus
servigos, com a qualidade a que habituou os seus clientes e fornecendo os servigos que sao
essenciais para a vida das pessoas e das empresas.

CONSTRUGCAO

A Edivisa, em Portugal, num ano ainda de ajustamento da inflagdo e com um mercado
pleno de desafios e dificuldades, tirou partido da sua experiéncia transversal no sector da
Construcao e Manutencdo de Edificagdes e Infraestruturas, conseguindo consolidar a sua
posicdo, enquanto empresa reconhecida a escala nacional, com um estatuto de player de
referéncia no seu mercado. A empresa conseguiu reforcar a sua posicdo e neste
enquadramento, a Edivisa atingiu um volume de negdcios que superou os 38 milhdes de
euros. Para este desempenho foi determinante a implementagdao da mudanga do
paradigma comercial, a sua capacidade de adaptacdo, resiliéncia e simultaneamente a
agilidade e flexibilidade de toda a organizacdo. Organizacdo suportada numa matriz que
integra uma vasta pléiade de técnicos multidisciplinares e equipas especializadas,
enguadrados por um quadro organizacional que otimiza os recursos disponiveis, para que
o resultado da empresa reflita a perfeita harmonia das areas interdisciplinares em que atua
e que abrangem setores como a arquitetura, engenharia e construcdo civil. A Edivisa
reforcou assim o seu designio, que é a base do racional da sua organizacdo, otimizando
sinergias e superando desafios, sempre focada no desenvolvimento da sua atividade,
orientada para os seus dois eixos fulcrais de acdo: i) obras publicas e ii) mercado imobiliario;
nos quais atua de forma abrangente no ambito do projeto e construcao, remodelacao,
reabilitacdo e manutencdo de edificios e infraestruturas. De realcar, adicionalmente, que o
ano de 2024 ficou ainda marcado pela consolidacdo dos principais mercados, na Grande
Lisboa e em Viseu. Neste enquadramento e demonstrando o foco na sua estratégia de
expansdo de atividade para manter o foco no futuro e no crescimento do seu negécio, a
Edivisa, em 2024, concorreu, no mercado nacional, a obras no montante de cerca de 175
milhdes de euros, tendo como resultado ja firme dessa aposta a garantia de um volume de
obras contratualizadas que ascende a mais de 60 milhdes de euros. Adicionalmente, a
empresa tem em mao um leque de oportunidades ainda em fase de decisdo com um valor
superior a 50 milhGes de euros, com fortes possibilidades de fecho favoravel durante o
primeiro semestre de 2025, mantendo a empresa na senda do crescimento.
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A HCI, empresa que entrou no perimetro do Grupo, durante o exercicio de 2023, conseguiu
reforcar a sua posicao, enquanto empresa reconhecida a escala nacional, com um estatuto
de player de referéncia no mercado da construgao, especialista na construcdo de edificios
e multipremiada pelas suas obras. A empresa, constituida em 1979, é suportada numa
matriz que integra uma vasta pléiade de técnicos multidisciplinares e equipas
especializadas, enquadrados por um quadro organizacional que otimiza os recursos
disponiveis, para que o resultado da empresa reflita a perfeita harmonia das areas
interdisciplinares em que atua, que abrangem a arquitetura, a engenharia e a construgao.
Em 2024, a empresa reforgou o seu designio, que é a base do racional da sua organizagao,
otimizando sinergias e superando desafios, sempre focada no desenvolvimento da sua
atividade, orientada para o mercado de construcdo civil; nos quais atua de forma
abrangente no dmbito do projeto e construcdo, remodelacdo e reabilitacdo de edificios e
infraestruturas. Neste contexto, o ano de 2024 ficou marcado por um desempenho muito
positivo, onde a empresa conseguiu atingiu 96 milhdes de euros volume de negécios e foi
ainda distinguida por varios prémios, onde se destacam obras como o Centro de Arte
Moderna Gulbenkian (CAM), galardoado com o prémio Building of the Year, na categoria
Cultural Architecture e também na categoria Empreendimentos Colectivos dos Prémios do
Imobiliario, o empreendimento Sandwoods, distinguido com o Prémio de Exceléncia em
Eficiéncia & Sustentabilidade também atribuido nos Prémios do Imobiliario, o Quarteirdo
do Rossio, premiado na categoria Comércio, dos Prémios do Imobilidrio pela Magazine
Imobilidrio ou ainda o Palacio Silva Amado, agraciado com o Prémio Nacional de
Reabilitacdo Urbana na categoria de Melhor Intervenc¢do do Uso Residencial.

A Sogitel, em Mogambique, protagonizou uma atividade operacional em 2024, que ficou
marcada por o atingir um volume de negdcios que superou os 9 milhdes de euros,
correspondendo a um crescimento de 23%. No balan¢co do ano sdo de salientar como
principais marcos da sua atividade de construcdo: as obras de remodelacdo das residéncias
do Banco de Mocambique e do Centro Recreativo, com localizacdo na cidade da Beira, cujo
cliente é o Banco de Mogambique; ainda as obras de construcdo da ampliacdo do
Montebelo Milibangalala Resort; ou os trabalhos de remodelagdao do Hotel Montebelo
Gorongosa. Ou também a remodelacdo do Hotel Montebelo Indy. Como corolario, a Sogitel
continua a posicionar-se convenientemente no mercado com um tipo de projetos que
continuardo a fazer parte da sua estratégia e que se pretende manter e expandir ao longo
do ano de 2025, refor¢cando a notoriedade da empresa e o estatuto de referéncia que tem
granjeado e que tem sido baluarte na construcao da oferta do Grupo em Mog¢ambique.

2.2.2 VISABEIRA INDUSTRIA

A Visabeira Industria agrega as competéncias do Grupo no sector industrial, abrangendo
areas como a ceramica, o cristal e vidro, os biocombustiveis e energia térmica, os sistemas
de recuperacdo de energia e o mobilidario de cozinha, entre outras. A otimizacdo dos
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recursos de cada unidade fabril associada a capacidade de maximizar as sinergias dos
diferentes segmentos permite a esta holding ter um perfil identitario de inovacdo e
competitividade que os mercados exigem as empresas e que potenciam a diferenciagao e
que é o DNA do Grupo.

CERAMICA, CRISTAL E VIDRO

A Vista Alegre, enquanto grupo, atingiu um volume de negdcios de 136,8 milhdes de euros.
O mercado externo representou 69% do volume de negdcios da Vista Alegre, ao atingir os
94,7 milhdes de euros de vendas.

O ano de 2024 foi verdadeiramente histdrico para a Vista Alegre, marcado pelo aniversario
dos 200 anos da sua criagao e também do inicio de atividade da fabrica, percorrendo uma
trajetoria de 2 séculos sempre pautada pela exceléncia, tradicdo e inovacao.

O desempenho do exercicio ficou marcado pelos cenarios macroeconémicos de incerteza,
com particular impacto ao nivel comercial, tendo sido um ano exigente, de resiliéncia e
com muitos e distintos desafios para a empresa, consoante os diversos mercados em que
a Vista Alegre estd presente.

Nos canais de distribuicdo, onde as marcas que o Grupo detém estdo presentes, Retalho,
Hotelaria e Private Label, registou-se um abrandamento, maior ou menor consoante os
mercados, resultante do arrefecimento da atividade econdmica global e também
impactado pelas crises provocadas pelas guerras no Leste da Europa e no Médio Oriente,
pelo aumento da inflacdo e consequente abrandamento do consumo, que foi sentido de
uma forma generalizada. No entanto, a empresa reagiu agilmente e 2024 foi, mesmo neste
cenario adverso, um ano em que a marca continuou a alargar mercados, ao nivel mundial,
com aberturas de novos clientes, em todos os canais, retalho, horeca e subcontratos, e com
a entrada da marca em novos paises espalhados pelos cinco continentes.

O “Brand Awareness” das marcas Vista Alegre, Bordallo Pinheiro e Casa Alegre continua a
crescer e estas sdo cada vez mais procuradas pelos grandes “influencers” de casa e
decoracdo, o que contribui para o aumento da procura nas lojas dos respetivos produtos,
impulsionando também o aumento do pre¢co médio de venda dos mesmos, numa feliz
conjugacao que cria valor para a empresa e para os acionistas.

No canal Retalho, que abrange as lojas proéprias, os department stores e as shop-in-shops,
e congrega as marcas Vista Alegre, Bordallo Pinheiro e Casa Alegre, a performance
comercial de 2024 manteve-se em linha com o ano transato de 2023. Destaque, neste
dominio, para o mercado da América Latina, com novos projetos na Colémbia, Equador,
Guatemala e Argentina, fruto de novas e importantes parcerias. Na Europa, a Vista Alegre
e a Bordallo Pinheiro cresceram no Retalho, em praticamente todo o continente, com
destaque, nesta geografia, para os mercados de Espanha, Franca, Italia e Escandindvia, este
ultimo com maior incidéncia na marca Bordallo Pinheiro. Parcerias com as cadeias Bon
Marché e Galerias Lafayette, em Franca e com a H&M na Suécia e na Noruega, sdo bons
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exemplos de pontos de venda de alto nivel, onde a Vista Alegre e a Bordallo Pinheiro
marcam presenga e ganharam elevada notoriedade. No Médio Oriente destacam-se os
mercados da Arabia Saudita, Dubai e Kuwait, onde a marca tem importantes espacos de
venda, conceptualizados com a imagem das lojas Vista Alegre.

No canal de Hotelaria, os produtos de porcelana e os de grés (da Vista Alegre os primeiros
e da Casa Alegre os segundos) registaram uma penetracdo muito forte ao nivel nacional e
sdo procurados cada vez mais pelo seu perfil diferenciador, ao nivel do design e das suas
distintas caracteristicas técnicas de durabilidade e resisténcia. A associacdo a grandes
nomes da gastronomia nacional e internacional, também acrescenta valor a marca Vista
Alegre e continua a ser fator potenciador das vendas. No mercado internacional destaque
ainda para a entrada da Vista Alegre, com os seus produtos, em unidades de grande
relevancia, tais como como nas cadeias do Grupo Belmond no Peru, do Four Seasons em
Cartagena-Colémbia, Rosewood no Qatar, Hotel Maison Albar, do Grupo Vitéria em Nice,
Franca, assim como em varios restaurantes de nomeada espalhados por todo o mundo.
No dominio comercial, destaque ainda neste exercicio para a manutencdo da tradicional
participacdo da marca nas principais feiras internacionais do setor, em Paris e em Frankfurt,
a Maison et Object e a Ambiente, onde a marca brilhou, apresentando-se com os melhores
e mais impactantes stands de sempre, que colheram rasgados elogios, pela sua exceléncia,
dos visitantes e também dos responsdveis da organizacao destes importantes eventos do
sector. A Vista Alegre também esteve presente na mais importante feira de Decorac¢do do
Reino Unido, a Decorex em Londres e ainda na marcante Feira Salone de Mobile em Mildo.

O ano de 2024 ficard indelevelmente marcado pelas comemorac¢ées dos 200 anos da Vista
Alegre, que foram uma grande celebracdo da marca, congregando um conjunto de
iniciativas que destacaram o legado da Vista Alegre e fortaleceram a sua estratégia de cada
vez maior afirmacdo como marca global de Lifestyle. O ano foi recheado de eventos
marcantes, exposi¢cdes inovadoras e lancamentos de novos produtos, que confirmaram a
Vista Alegre como um icone mundial de design e sofisticacdo e uma marca de referéncia
no mercado global.

Ainda no ambito da celebra¢cdo dos 200 anos foi realizado um leildo exclusivo da Vista
Alegre, comemorativo do bicentenario, que teve presenca importante na internet e
culminou com a exposicdo das pecas seguida da sessdo de licitacdo no Teatro da Vista
Alegre. Durante este ano de celebracdo foram ainda organizados uma pléiade de eventos
exclusivos, entre os quais se podem relevar os festejos especiais na festa anual no lugar da
Vista Alegre, em homenagem a Nossa Senhora da Penha de Franga, diversos encontros com
clientes internacionais na Vista Alegre, em {lhavo, a ceriménia oficial de inauguracdo do
monumento evocativo dos 200 anos no Terreiro da Vista Alegre e ainda a apresentacao aos
jornalistas da primeira peca produzida em 2024, entre tantas outra iniciativas que foram
marcando todo o calenddrio ao longo do ano do centendrio.
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As exposi¢cOes também constituiram outro motivo de grande destaque, ao longo do ano do
bicentenario, sendo a exposicdo principal, realizada em vdrios saldes nobres do Paldcio
Nacional da Ajuda, um evento de excecional qualidade, que vai ficar com orgulho na
historia da empresa e da marca. A exposicdo “Rumo ao Infinito - Vista Alegre | 200 Anos
de criatividade” ficou marcada pela sessdo de inauguragdo que contou com a honrosa
presenca do Presidente da Republica e de varios membros do governo e diversas outras
entidades oficiais e personalidades. Acrescem também, ao longo do ano, a exposicao de
Sénia Travassos, na Vista Alegre, em flhavo ou a mostra "Vozes da Fabrica", que abordou o
impacto da Vista Alegre na regido. Outro ponto alto foi o langamento de diversas
publicacdes como os livros de estérias da Vista Alegre, o livro infantil "A Fabrica Alegre", o
livro especial do leildo dos 200 anos e ainda os cadernos de viagem que também
enrigueceram sobremaneira a celebracdo do duplo centenario. Programa editorial que
culmina com a apresentacao da edi¢do do Livro Especial do Bicentendrio, uma magnifica
peca exclusiva que vai ficar na histéria da marca, pela sua dimensao, qualidade e conteudo.
Livro que tem ainda uma edicdo limitada, numerada e especialissima com a capa em
porcelana pintada.

Ademais, a Vista Alegre continuou ao longo do ano a preservar o seu DNA e o seu percurso
de marca inovadora, que sempre se reinventa, langando novas cole¢bes de produtos em
colaboragcdo com grandes nomes do design internacional, como Lorenzo Mattotti,
OsGemeos, Nicolas de Crécy e Cyril Pedrosa, entre muitos outros. Pecas como a talha
comemorativa “200 anos = 200 cm”, para marcar o ano do bicentenario, o fruteiro Ronlet,
o refrescador “Os discipulos de Rousseau” ou ainda o candeeiro de Siza Vieira, foram
algumas das pecas de grande complexidade técnica que marcaram a diversidade e a
sofisticacdo das criacdes da marca ao longo de 2014. Também a colegdo Incontra,
desenvolvida com a Murano e o designer francés Emmanuel Babled, foi mais um momento
alto que, como os demais, trouxeram no seu conjunto novas perspetivas e impulsionaram
ainda mais a estratégia da Vista Alegre no universo criativo e reforcaram o seu
posicionamento de marca de referéncia no mercado mundial.

A Vista Alegre também se empenhou, ao longo do exercicio, para consolidar a sua
estratégia de desenvolvimento de mercados, com o langamento de produtos que reforcam
0 posicionamento da marca em novos segmentos, como os téxteis e uma nova linha de
mobiliario, criada em parceria com a Pininfarina.

Além disso, foi ainda lancado um vasto portfdlio de pecas desenvolvidas em colaboracdo
com chefs de renome da hotelaria, reforcando ainda mais a presenca da Vista Alegre neste
segmento.

Em 2024, mais uma vez, a marca engrandeceu e enriqueceu o seu secular e riquissimo
histérico de galarddes, com a Vista Alegre a conquistar ao longo do ano, mais 32
importantes prémios de design internacionais, em cidades como Chicago, Paris, Frankfurt,
na Alemanha e Canada, entre outros, o que consolidou ainda mais o seu estatuto de marca
de referéncia, num cenario global.
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Por fim, e numa vertente mais produtiva e operacional a Vista Alegre continuou a investir
nas suas fabricas, renovando-as e promovendo uma continua inovacdo, ao dota-las de
equipamentos tecnologicamente mais recentes e evoluidos, que permitem a empresa
promover a redugdo da pegada carbdnica das suas fabricas e garantem uma maior
eficiéncia produtiva. A maioria desses investimentos foi realizada ao abrigo da participacao
da Vista Alegre em projetos do PRR, Agendas Verdes e Projetos de Descarbonizagao da
Industria. Em paralelo, também foram ministradas multiplas acdes de formacado aos seus
colaboradores, cumprindo o designio da continua melhoria da capacitacdo e das
competéncias das equipas especializadas, em cada uma das nas suas fun¢des e ademais
alavancando a sua motivacdo para o crescimento e desenvolvimento pessoal e de toda a
organizacgao.

A Bordallo Pinheiro registou no exercicio de 2024 um acréscimo do volume de negécios de
cerca de 9%, quando comparado com 2023, atingindo um montante de volume de negdcios
de 8,5 milhdes de euros. Realce-se que este importante desempenho foi alavancado pelo
cumprimento de um designio estratégico da empresa, continuar a expandir a presenca da
empresa nos mercados externos. A Bordallo Pinheiro, cumprindo aquele designio,
continuou a nortear a sua agdo para a expansao geografica da marca e para a presenga
internacional dos seus produtos, com uma performance que alavancou as vendas da
empresa nos mercados externos, que alcangaram, em 2024, uma significativa quota de
66,4%, objetivo basilar de toda a organizacdo. A importancia dos mercados externos é
decisiva para a empresa, e deve ser mencionado que aquele peso representa apenas a
presenca direta dos produtos vendidos para exterior, pelo que, para ter o total de produtos
cujo destino final sdo os mercados externos, se tera que acrescentar mais uma relevante
fatia, pois uma boa parte das vendas em primeira linha entregues no mercado nacional,
também tém como destino final a exportacdo para outros paises. Neste enquadramento, a
presenca da marca no exterior é por isso cada vez mais significativa e consolidada, e se se
considerarem estes produtos, que na realidade tém como destino final a exportacao, a
guota real do peso internacional da Bordallo Pinheiro é de facto bem maior que o refletido
naquele indicador.

A Bordallo Pinheiro mantém assim o seu foco no cumprimento de um dos principais
objetivos da marca, o crescimento da internacionalizacdo dos seus produtos, nunca
descurando o importante mercado doméstico, onde continua a ser uma referéncia
incontornavel, pela criatividade e diferenciacdo dos seus produtos, tdo distintivos, que
muitos continuam a procurar imitar. Em ambos os mercados, a empresa reforcou 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
alcancados.

Em 2024, a Bordallo Pinheiro retomou a aposta da sua presenca nas mais importantes
Feiras, de que se releva a participacdao da marca na Feira Maison & Object em Paris e na
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Feira Ambiente em Frankfurt, onde foi fortemente reforgada a visibilidade e a notoriedade
da marca nestes mercados, alavancado o contacto com os atuais clientes e otimizada a
aproximacgao a potenciais clientes e a novos segmentos deste mercado.

A politica comercial incrementada, que maximiza a proximidade aos atuais e potenciais
clientes, tem vindo a ter um impacto significativo, ao nivel nacional e internacional e
constitui fator decisivo para o aumento do volume de negédcios da empresa, tendo sido,
por isso, prosseguida e reforcada com grande foco nas novas tecnologias e nas redes
sociais, traduzindo-se num balango do exercicio bastante positivo.

No dominio fabril, a Bordallo Pinheiro mantém a sua aposta estratégica na otimizagao
produtiva e na melhoria continua de todos os seus processos, com o objetivo permanente
de incrementar a produtividade e a qualidade e, consequentemente, atuar em
permanéncia na contencdo dos custos de fabrico. Em 2024, o empenho na melhoria destes
indicadores foi decisivo para a performance da empresa, devido aos impactos negativos
que a operagdo sofreu com um aumento muito significativo nos custos de eletricidade, da
mao-de-obra e das matérias-primas no geral, e foi por isso crucial para a empresa conseguir
atingir os bons resultados alcangados.

Neste contexto, a Bordallo Pinheiro manteve, em 2024, o Certificado de Conformidade, ao
abrigo da Norma NP EN ISO 9001:2015 e a Certificagdo SMETA 4 Pilares. Com base nestes
pilares a empresa possui um Sistema de Gestdao Integrado, que cumpre os requisitos
exigidos, permitindo uma maior fluidez de informacao em toda a organiza¢do, melhorando
o reconhecimento e a compreensdao das responsabilidades e as inter-relacdes
organizacionais, fatores cruciais para a operacao.

A esta postura de exigéncia, que é designio de toda a organizacdo, acresce o absoluto rigor
na gestdo, como fator crucial para o desempenho global da empresa, associada a
maximizag¢ado de sinergias e otimizacao de meios que a inser¢ao no Grupo |lhe garante.
Como coroldrio desta atitude, e fator adicional de sucesso, a Bordallo Pinheiro no dominio
do design e criatividade, reforca a sua principal orientacdo, de manter em permanéncia
uma leitura atenta, continua e sagaz das tendéncias da procura, no sentido ndo sé de se
adaptar, mas principalmente de se antecipar, com realismo e eficacia, na oferta dos
produtos disponiveis aos diferentes desejos e as mais exigentes expetativas do
consumidor.

De realgar ainda que a Bordallo estda ha muito tempo proactivamente envolvida nas
guestdes ambientais, numa atitude pioneira e de responsabilidade social. Neste contexto,
e no ambito da sua politica de descarbonizacdo, a empresa integrou o consdrcio da Agenda
ECP, EcoCeramica e Cristalaria de Portugal, liderado pela Vista Alegre Atlantis S.A., no qual
participam 30 entidades empresariais e ndo empresariais, associacdes setoriais e entidades
do sistema cientifico e tecnoldgico nacional, tendo em vista o objetivo de descarbonizacdo
do setor ceramico portugués, com intervencao em toda a sua cadeia de valor. Contudo, sé
em 2025 é que a mesma tera um papel mais ativo nessa Agenda, com o seu contributo para
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os indicadores de descarbonizacdo da Agenda através da aquisicdo de equipamentos que
tornem os processos de fabrico ainda mais sustentaveis.

Adicionalmente, durante o ano de 2024, a Bordallo Pinheiro procedeu a instalagdao de uma
Unidade de Produgdo para Autoconsumo, UPAC, na sequéncia da aprovagado, em 2023, do
projeto de Descarbonizacao da Industria, candidatado ao PRR para a instalacdo 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. Esta programado, para o inicio de 2025, que a Central Fotovoltaica
esteja ja em pleno funcionamento.

Em sumula, o exercicio de 2024, continuou a ser um ano de enormes dificuldades e
colossais desafios, principalmente devido a falta de mao-de-obra e de matérias-primas no
geral, a problemas de logistica internacional e a diversos condicionalismos exdégenos. Mas,
mesmo neste contexto muito adverso, a empresa consolidou os seus processos produtivos,
melhorou a produtividade e a qualidade, bem como aperfeicoou, muito assertivamente, o
nivel de servico ao cliente, e ainda conseguiu incrementar o seu volume de atividade.

A Bordallo Pinheiro, com os seus 140 anos, comemorados exatamente neste ano de 2024,
continua, assim, a honrar um patriménio e um saber fazer, que ja vem desde 1884, e de
mestre Raphael Bordallo Pinheiro e do seu continuador, o filho Manuel Gustavo Bordallo
Pinheiro, legado que foi perpetuado ao longo de quase século e meio por ilustres artesaos
e artistas que sempre tém privilegiado uma continua evolucdo, que se vem afirmando ao
longo de 3 séculos bem distintos, desde a sua génese no século XIX, os dificeis anos do
século XX e o renascer da marca em todo o seu esplendor, com a sua concatenagcdo como
principal pilar da cada vez maior afirmagdo da marca nos mercados do século XXI.

A RiaStone, em 2024, conseguiu assegurar, num contexto bastante complexo, um
importante aumento de vendas, com o seu volume de negdcios a superar o montante de
39 milhdes de euros, correspondendo a um crescimento de 12,6%, comparativamente ao
exercicio de 2023, reforcando o seu designio de player chave nos mercados internacionais,
alcancando como principais destinos a Alemanha, a Espanha, a Franca e a Italia.

Em termos de sustentabilidade, a RiaStone deu passos seguros, na continuidade da sua
caminhada para a neutralidade carbdnica. O exercicio de 2024 foi um ano de investimentos
produtivos ao abrigo dos projetos do PRR, quer na Agenda ECP, EcoCeramica e Cristalaria
de Portugal, quer no Descarbonizacdo da Industria, nomeadamente através da instalacdo
de cabines de vidrar 4.0, para uma das linhas de vidragem, com o objetivo da alcancar
mudancas mais rapidas, conducentes a produzir, de forma mais eficiente uma nova gama
de produtos e, simultaneamente, a promover uma significativa reducdo do desperdicio de
vidro, uma reducdo do ruido e do pé ambiente e ainda a assegurar um controlo mais
eficiente da vidragem; noutra via na sincroniza¢do da linha de vidrar n.2 1, retrofit smart
belts, garantindo uma reduc¢do da quantidade de quebras na vidragem; e ainda o
investimento em duas envolvedoras semiautomaticas que asseguraram a reducdo do

Relatdrio de Gestdo 2024 33



GRUPO VISABEIRA, SA

consumo de filme estiravel em 20%; conseguiu ademais o retrofit do Forno n.2 1, realizado
entre junho e agosto, tornando-o mais eficiente energeticamente e, simultaneamente,
capacitando-o para a utilizacao de gases renovaveis, preparando-o para a utilizacdao de 50%
de Hidrogénio e/ou 100% Biometano. Esta reconversdo permitiu, desde jia, uma
significativa redugao de cerca de 30% no consumo de gas natural e consequentemente das
emissdes de CO2.

Paralelamente e no ambito do aumento da capacidade de producdo de energia, com
recurso a fontes de energia renovaveis, a RiaStone, com base na aquisicdo de painéis
fotovoltaicos, procedeu a instalagdo de mais 1 MWh de painéis fotovoltaicos na UPAC,
Unidade de Producdo para Autoconsumo, que garantird 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 RiaStone concretizou ainda, neste exercicio, outros investimentos complementares, que
foram realizados ao abrigo destes projetos, com vista a uma reducdo da pegada carbdnica
da empresa, sendo que uma parte destes projetos, no cumprimento do cronograma
previsto, s6 serdo concluidos ao longo do ano de 2025.

A Cerutil assegurou a mobilizacdo de toda a organizac¢do para agregar as suas competéncias
e potenciar as capacidades técnicas e humanas internas, para conseguir, ao longo de 2024,
dar continuidade ao bom desempenho da melhoria do fluxo produtivo, aumentado a
produtividade e a qualidade. O que permitiu que, mesmo num contexto muito adverso, a
empresa conseguisse incrementar o seu volume de negécios que cresceu para 5,6 milhdes
de euros, um incremento de 36,6% face ao ano anterior.

Sobremaneira relevante este desempenho porque conseguido num exercicio marcado por
um contexto muito adverso, em que se verificou uma redugdo da carteira de encomendas
dos projetos de subcontratos, que tém um peso significativo no volume de vendas da
Cerutil e que foi principalmente resultante da conjuntura econdmica internacional
extremamente hostil. Apesar das grandes dificuldades na procura no 1.2 Semestre, a
empresa conseguiu reverter o cendrio e o panorama comegou a mudar favoravelmente a
partir de setembro, ainda que n3o tenha sido atempado o suficiente para conseguir
compensar totalmente o resto do ano, em termos de encomendas.

A Cerutil, mesmo neste enquadramento dificil, manteve a sua estratégia em que integra o
Consércio ECP, Agenda EcoCeramica e Cristalaria de Portugal, que culminou numa
candidatura ao programa de Agendas Verdes do PRR, do qual a Vista Alegre Atlantis S.A., é
lider, e que integra 30 entidades empresariais e ndo empresariais.

O ano de 2024 foi ainda marcado por diversos desenvolvimentos ao nivel dos projetos ECP
e Descarbonizacdo da Industria, ambos do PRR. Neste dmbito, a Cerutil procedeu a
instalacdo de mais 1 MWh de painéis fotovoltaicos na sua UPAC, Unidade de Produgdo para
Autoconsumo, que se prevé venham a assegurar uma disponibilidade de até 25% das
necessidades de eletricidade da fabrica, e também realizou um conjunto de investimentos
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de inovacdo produtiva, que incluiram a aquisicdo de 2 prensas RAM, um novo compressor
de velocidade variavel, para suprir faltas de ar comprimido e refratdrios de carboneto de
silicio, o que ira ter um significativo impacto, ao nivel do consumo energético do processo
produtivo, mais propriamente na cozedura das pecas, e que terd ainda impactos adicionais
muito significativos na reducdo das emissGes de CO2, logo na Descarbonizacdo dos
processos produtivos, assumindo assim uma atitude socialmente responsavel.

A Cerutil continuou a manter a sua aposta estratégica na inovacdo, bem como o seu
permanente foco em atividades de investigacdo e desenvolvimento. Nesta linha, e a par
das pecas de Grés Forno que ja produz, a empresa diversificou a sua gama de produtos,
nomeadamente ao nivel das pecas cerdamica de Grés de Mesa, lancando novas colecdes,
com base no desenvolvimento de novos modelos e de novos vidrados reativos, indo assim
ao encontro da elevada procura que estes produtos comecam a ter atualmente no
mercado, e principalmente nos importantes segmentos da Hotelaria e Restauragao, o canal
HORECA, onde a empresa tem um posicionamento de referéncia.

MOBILIARIO DE COZINHA

A Mob sempre teve a inovacdo como principal designio da organizacdo e pilar para a sua
vontade de estar sempre na primeira linha da evolugao tecnolégica, como base essencial
do seu posicionamento. Este constante percurso de melhoria continua de toda a empresa
e da unidade fabril em particular, estd bem patente no programa geral de modernizagao
gue a mob tem vindo a implementar, aos varios niveis da empresa e da unidade fabril. Este
projeto de renovacdo fabril em curso, que conduzird a mob para uma realidade tecnolégica
enqguadravel no conceito Industria 4.0, esta a entrar na sua fase final, estando programado
gue ainda se estenda ao longo da primeira metade do ano de 2025.

Paralelamente, e ao nivel da gestdo estd em curso uma reorganizacdo de todos os
processos, alicercada num Sistema de Gestdo de Qualidade renovado, que se articula com
os objetivos de exceléncia da empresa e se completa com o projeto de inovacdo e
renovacao da producao.

O ano de 2024 ficard marcado na histéria da empresa como um ano de viragem, com a mob
na reta final desta fase de renovacao o que |he assegura expectativas para, a partir de 2025,
entrar num novo ciclo de aumento significativo e sustentado das vendas, em todos os
canais, em que a marca se posiciona: Lojas-Particulares, Grandes Obras e Parceiros.
Paralelamente, e como pilar importante de crescimento, comecou ja a ser trabalhado o
reforco da internacionalizacdo, vetor que vird a dar maiores frutos, a curto e médio-prazo.
Ainda neste contexto, a area comercial vive um programa de restruturacdo, iniciada no
ultimo trimestre de 2024, baseada numa estratégia comercial concebida para atender de
forma equilibrada as especificidades dos diversos canais de vendas e dos diversos
segmentos. Em paralelo, os showrooms da marca vao ser alvo de ampla renovacao, tanto
estrutural como no material expositivo, agregando de forma abrangente novos conceitos.
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Todos os segmentos serdo objetivamente contemplados neste programa de melhoria, mas
dando primazia ao segmento premium, posicionamento histérico da marca.

Como principal vetor da estratégia da mob e da otimizagdo que este programa persegue,
estd a qualidade do servigo prestado em toda a linha, desde o primeiro contacto com o
cliente até a conclusdo da instalacdo e ao pds-venda, com acompanhamento da satisfacdo
plena de cada cliente. Posicionamento que serd maximizado fruto da alianga a reconhecida
qgualidade do design, dos materiais e da concecao de produto, que sdo pilares centrais na
estratégia evolutiva da Mob.

No universo de programas em desenvolvimento na empresa, realga-se a mais-valia que se
perspetiva para a performance da empresa, com uma acao especifica que esta a promover
e que tem como foco a dinamizacdo do suporte para apoio na atracdo de encomendas,
com a adicdo substancial de conhecimento técnico automatizado e que é ja uma realidade
em consolida¢ao no dia-a-dia da organizagao.

No ambito geografico, o destaque especial de 2024 vai para o volume de encomendas de
obras nas dreas de Lisboa e do Algarve, que sé por si criam uma carteira confortavel para a
primeira metade do exercicio de 2025. Nestas zonas, perspetiva-se ainda uma aceleracao
no crescimento da carteira de encomendas ao longo do ano de 2025. Nas restantes zonas
do pais e, em particular nas areas de maior concentracao populacional, mantém-se a
aposta da area comercial para reforgar o Canal obras/contract e as Parcerias, potenciando
o reconhecimento e crescimento da marca.

Neste enquadramento a Mob atingiu em 2024, um volume de negécios de 5,7 milhdes de
euros.

A mob encara sempre a mudan¢a como natural, num espirito de permanente melhoria
continua de toda a organizacao, para que a empresa se mobilize e consiga fazer cada vez
mais e melhor. A supera¢do permanente e a melhoria continua é vivida no dia-a-dia da
empresa, como o designio individual de cada um e de cada equipa. Deste modo, o foco na
exceléncia em todas as dreas continua a consolidar o futuro da MOB. Uma marca de futuro
e com futuro.

BIOCOMBUSTIVEIS E ENERGIA TERMICA

A Pinewells, em 2024, para além do contexto dificil do seu setor, enfrentou, no dominio do
seu processo fabril, alguns ciclos de inesperadas avarias nas suas unidades produtivas, que
determinaram um nivel de producdo inferior ao esperado. Em simultaneo, o ano de 2024
ficou marcado por ter ser sido um ano de forte instabilidade no mercado, quer dos pellets,
quer da matéria-prima, com uma diminui¢do acentuada nos precos de venda, regressando
a precos de 2022, uma vez que o ano de 2023 foi efetivamente, pela positiva, um ano de
excec¢ao neste setor, bem como pautado por ajustes a contratos e ainda constrangido por
niveis de stock de pellets mais elevados. Neste constexto muito adverso o volume de
negdcios ressentiu-se e sitiuou-se nos 26 milhdes de euros.
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Apesar deste conjunto de obstaculos e dificuldades, a Pinewells conseguiu neste desafiante
exercicio superar as adversidades, reorganizando-se e restruturando-se de forma a
responder com eficiéncia aos contratempos internos e aos impactos exégenos, que foi
enfrentando ao longo do ano, para se preparar para um novo e desafiante ciclo.

O setor mantém no geral um elevado nivel de instabilidade, fruto das estratégias que vao
sendo definidas no setor da energia e da disparidade dos valores de mercado das diferentes
opcOes energéticas. Salientam-se como pontos positivos do exercico de 2024, o
desempenho da empresa na produgao de pellet doméstico, e a presenga da Pinewells no
mercado nacional de pellet certificado, que voltou a ser uma sélida realidade, o que
demonstra a resiliéncia da empresa e a sua capacidade de adaptacao a desafios, reforcando
assim o posicionamento da Pinewells como uma marca de referéncia junto do publico
direto e o pleno reconhecimento pelo mercado da qualidade dos produtos da empresa.

A forte aposta da Pinewells na qualidade do seu produto e na confianga na marca, de modo
a permitir a expansado da producdo do pellet doméstico, levou a que se mantivesse a
certificacdo da unidade do Cercal, no referencial ENplus, abrindo a possibilidade de
producdo de pellet doméstico também nesta unidade, aumentando assim a capacidade de
resposta da Pinewells para este segmento e privilegiando a polivaléncia da empresa.

Por outro lado, a estratégia de desenvovimento de novos mix produtivos, permitiu gerir a
matéria-prima disponivel para conseguir manter a fabrica a laborar nos niveis da sua
capacidade produtiva, mantendo sempre a qualidade, que lhe é reconhecida pelos clientes
e que é fator decisivo do seu reconhecimento como player de referéncia no mercado e
empresa de topo no setor.

Neste complexo contexto, a Pinewells conseguiu consolidar a sua carteira de clientes, e
logrou firmar novos contratos, o que lhe permitiu escoar todo o produto.

No que concerne aos mercados externos, a especial énfase vai para o comportamento do
mercado e para as exigéncias dos clientes de pellet industrial, que se orientam cada vez
mais para a procura unicamente de produtos que sejam ambientalmente adequados,
socialmente benéficos e economicamente vidveis. Esta garantia é dada através de
mecanismos de certificacdo que asseguram a sustentabilidade do produto, sendo que
neste dominio a Pinewells se mantém na linha da frente do setor, refor¢cando em continuo
a sua aposta estratégica neste posicionamento, que mantém e assume desde a primeira
horan da empresa.

Outra aposta perene da Pinewells e essencial para o seu posicionamento estd focada no
continuo reforco das competéncias das pessoas e na sua actualiza¢do tecnica e pessoal.
Neste ambito, é de realcar, mais uma vez, o esforco realizado pela empresa ao nivel da
capacitacdo e desenvolvimento dos seus recursos humanos, de molde a fazer face
assertivamente a exigente realidade produtiva da empresa e a, cada vez mais elevada,
competéncia tecnica necessaria no processo, ao cabal e consequente aproveitamento do
importante investimento na formacdo desses recursos, no atual contexto de cada vez
maior escassez de mao de obra qualidificada.

Relatdrio de Gestdo 2024 37



GRUPO VISABEIRA, SA

Como corolario, sdo ainda de destacar como balanco positivo do ano, os niveis de
certificacdo como pontos de vital improtancia para a afirmacdo da marca e alicerce de
futuro: - Renovacdo das certificagdes de qualidade e produto, pelas normas ISO 9001 e
ENPlus para a unidade de Arganile do Cercal; - Manutengao da certificagdo GGL na unidade
de Arganil e do Cercal; - Manutencdo da certificacdo SBP e FSC na unidade de Arganil e do
Cercal.

A Ambitermo atingiu em 2024 um volume de negdcios de 13 milhdes de euros, num
cendrio de enorme exigéncia e multiplos desafios exégenos. Este desempenho, no atual
contexto macroecondmico, reflete ndo apenas a dindmica da empresa e a competitividade
do mercado, mas também o crescimento consistente do setor de energias renovaveis, onde
a Ambitermo tem vindo a reforcar o seu posicionamento e a aproveitar e otimizar as
oportunidades emergentes.

A empresa reforcou o seu designio, com a eficaz combinacdo da capacidade técnica de toda
a organizacdo e do seu foco permanente na inovac¢do, aliadas a diversidade de
equipamentos fabricados e a pandplia de solucdes personalizadas, oferecidas aos clientes.
A Ambitermo assegura ainda uma grande flexibilidade para responder as necessidades
especificas do mercado e as expetativas cada vez mais exigentes de cada cliente de per si.
Ao longo do exercicio de 2024, a Ambitermo concentrou os seus principais esforcos em
projetos relacionados com a descarbonizacdo e a eficiéncia energética dos clientes, com
foco particular no segmento dos clientes nacionais. Esta é uma importante drea de
crescimento, muito potenciada devido as politicas europeias de descarbonizacdo e a
abertura de concursos que apoiam as empresas a investir em equipamentos mais
sustentdveis.

A Ambitermo tem a oferta certa para muitas das industrias nacionais, o que fez com que a
procura aumentasse significativamente no decurso do ultimo ano. Destaque especial para
as iniciativas nos dominios das centrais térmicas a biomassa residual e das caldeiras
elétricas, com uma tendéncia crescente, observada nas solucbes de biomassa. Este
enfoque foi ainda impulsionado pela volatilidade dos precos do gas natural. Neste
complexo contexto, as empresas procuram cada vez mais reduzir a exposicdo a riscos
externos, apostando cada vez mais em solucdes energéticas mais sustentaveis e estaveis e
a Ambitermo é a parceira certa para oferecer a melhor solucdo.

A Ambitermo esta preparada para continuar a desempenhar um papel muito ativo neste
cenario, oferecendo solugdes inovadoras para apoiar a transicdo energética nas inddstrias
e ser um parceiro de referéncia para ajudar cada cliente a optar pela melhor solugao, face
as volateis condicdes do mercado e a apoia-lo na instalacdo do equipamento e na
manutencdo técnica da opc¢ao escolhida.

A empresa granjeou a confianca do mercado e mantém-se na linha da frente ao nivel
nacional, reafirmando o compromisso em desenvolver permanentemente melhorias
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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 é de realgar que a prépria empresa
encetou um projeto de descarbonizacdo, com a aquisicdo de uma central fotovoltaica, que
programou esteja concluida e em plano funcionamento ja durante o 1.2 trimestre de 2025.

2.2.3 VISABEIRA TURISMO E IMOBILIARIA

Visabeira Turismo e Imobiliaria

Na oferta associada a Visabeira Turismo e Imobilidria, o ano de 2024 ficou marcado pela
continuacdo da estratégia de alargamento e enriquecimento da sua oferta turistica com a
continuidade do programa de renovacdo e melhoria das suas unidades e com a expansao
de oferta através da abertura de novas unidades.

A Visabeira Turismo e Imobilidria, persegue 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 otimizacdo coletiva de recursos e garantindo uma
gestdo focada e eficaz, que potencia as suas sinergias e complementaridades.

Na componente de Turismo e na esfera dos Empreendimentos Turisticos Montebelo, e
das suas unidades associadas, o volume de negdcio atingiu o montante de 62,2 milhdes de
euros. O ano de 2024 foi marcado pela celebracdo, em 28 de outubro, dos 30 anos da
abertura do Montebelo Viseu Congress Hotel & Spa. A unidade, inaugurada em 1994,
representou um marco no desenvolvimento do turismo regional e foi o ponto de partida
para a criacdo da prestigiada cadeia Montebelo Hotels & Resorts. A abertura do Montebelo
Viseu Congress Hotel & Spa impulsionou a oferta turistica da cidade e da regido,
continuando a posicionar-se, trés décadas depois, como uma referéncia da cidade e
alavanca do crescimento do turismo na regido de Viseu. A esta primeira unidade, outras se
foram juntando criando hoje uma rede que se completa e complementa, entre si, e que é
reconhecida como uma oferta hoteleira Unica e especialmente atractiva, que dignifica o
turismo portugués e oferece experiéncias Unicas ao mercado. A marca Montebelo sempre
se caracterizou por assumir um designio de oferta global de alojamento de caracteristicas
diferenciadoras, associando-se a boa gastronomia e a uma proposta enriquecida pelos mais
diversos segmentos complementares, que vao do lazer ao bem-estar, do desporto aos
eventos, da natureza a cultura, integrando harmoniosamente uma oferta Unica que
garantiu ao longo de trés décadas, uma posicdo de referéncia no mercado e o
reconhecimento dos clientes e do publico em geral.

Hoje o Montebelo Viseu Congress Hotel constitui-se como um pilar central da oferta que a
Visabeira Turismo promove no destino Viseu, desde 1994. E uma unidade hoteleira de
cinco estrelas, que inclui centro de conferéncias, SPA e piscinas interior e exterior,
encontrando-se especialmente vocacionada para acolher eventos MICE (reunides,
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incentivos, convencgdes e exposicdes) e possui atrativos singulares para o turismo em geral,
de negdcios ou de lazer. Em 2024, a unidade concluiu um programa de renovagdo que a
transformou numa nova oferta hoteleira mais moderna, confortavel, atrativa e com novas
areas, que a coloca ainda mais na linha da frente da oferta turistica da regido centro.

Nas demais unidades da Cadeia Montebelo Hotels & Resorts, um destaque especial para a
Montebelo Aguieira Lake Resort & Spa, complexo localizado junto a Barragem da Aguieira,
entre Viseu e Coimbra, um aldeamento turistico, que abriu ao publico no dia 30 de julho
de 2009 e que continua a representar um novo conceito integrado de turismo, lazer e
habitacdo. Desenvolve-se numa area de 35 hectares, engloba 152 habita¢Ges de varias
tipologias, que variam entre modernos apartamentos e espagosas vilas, todos com vista
panoramica sobre a envolvente natural e sobre o espelho de agua da albufeira. Inclui
também um nudcleo multiusos, com restaurante, saldo de festas, ginasios, SPA e piscinas
exterior e interior, ambas aquecidas. Em 2023 este empreendimento foi ampliado com um
bloco de unidade hoteleira com 58 quartos todos com varandas com vista para a barragem
e com jacuzi privativo nas duas suites. Foram ainda acrescentadas novas salas e saldes e
renovados todos os apartamentos. A marina, com atividades nauticas a disposicdo de
gualquer visitante, constitui um dos seus principais atrativos, com uma magnifica albufeira
e acesso aos rios Mondego, Dao e Criz. O complexo tem-se afirmado no mercado como um
excelente centro de treino de canoagem, de nivel mundial. Este conceito desportivo que o
tem caracterizado é uma importante base da procura de que é alvo principalmente em
época baixa, potenciando o extraordindrio espelho de agua que circunda o
empreendimento. Em 2024, a unidade concluiu o seu programa de acc¢oes de renovacao e
modernizagao dos apartamentos e villas e de melhoria dos espagos verdes e envolvente
exterior, estando agora totalmente renovada, ainda mais confortavel e atrativa e com uma
oferta ainda mais completa e preparada para os novos desafios, enquanto unidade Unica
no pais com a sua oferta e diversidade.

Outras das estrelas da cadeia, o Montebelo Alcobaca Historic Hotel, integrado no Claustro
do Rachadouro, no Mosteiro de Santa Maria de Alcobaca, continuou o seu rumo de
reconhecimento como unidade de enorme prestigio na oferta hoteleira nacional e como o
Unico monumento portugués que vem desde antes da formacdo de Portugal e que
acompanhou toda a histéria de Portugal até aos nossos dias, mas que agora se reafirma
cada vez mais com uma visdo de futuro. Nesta sua nova vida o agora hotel consolidou-se
como um caso paradigmatico de um excelente exemplo de recuperacdo do patrimdnio. O
conceito do arquiteto Souto Moura para ressuscitar o vetusto edificio inspirado no
minimalismo e desapego da vida conventual, limpou o edificio das inUmeras intervencdes
a que foi sujeito no ultimo século e recuperou o espirito que presidiu as suas vivéncias
durante muitos séculos, a unidade estd assim a atrair cada vez mais clientes que se
emocionam com a experiéncia de estada que o hotel lhes proporciona. O claustro pela sua
dimensdo, um dos maiores no seu género, os monumentais corredores, 0os quartos com
identidade, o magnifico Saldo da Biblioteca e o extraordinario espaco da piscina interior,
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sdo apenas topicos que, associados ao conforto e agradabilidade de todas as ambiéncias,
ficam na memdria de quem tem o privilégio de usufruir do hotel. Ademais a unidade
hoteleira esta integrada no vasto edificio que constitui o Mosteiro de Santa Maria de
Alcobaga, Monumento Nacional e Patrimdnio Mundial, classificado pela Unesco.

As restantes unidades da cadeia, continuam a trazer, cada uma delas com o seu perfil
distintivo, a sua mais-valia prdpria, a oferta integrada da marca, de que é bom exemplo o
Montebelo Lisbon Downtown Apartments, situado na rua da Prata, em pleno centro da
baixa pombalina de Lisboa, um edificio histérico, fielmente recuperado, em que se
privilegiou a genuina traga da arquitetura pombalina, com base na construg¢ao suportada
na conhecida “gaiola pombalina”, que conserva vestigios visiveis da construcdo do século
XVIll e que continua a surpreender pela sua diversidades e ambiéncias quem nele
experiencia uma dormida.

No exercicio de 2024, a Montebelo Hotels, cadeia hoteleira e de restauragao da Visabeira
Turismo, esteve presente em diversos eventos nacionais e europeus, alavancando a difusao
da marca, bem como a divulgagado das suas unidades hoteleiras e a apresentac¢ao das novas
unidades e das novidades que a cadeia implementa em continuo.

A marca, consolidando, em 2024, um percurso de reconhecimento e de notoriedade, foi
distinguida pelo Programa Empresas Turismo 360°, tendo recebido o selo “ESG
Committed”, com a adesdo a jornada da sustentabilidade.

Alargando a novos nichos, durante o exercicio de 2024, o Montebelo Mosteiro de Alcobaca
Historic Hotel juntou-se a duas outras unidades do grupo, o Montebelo Vista Alegre ilhavo
Hotel, uma parceria com a Vista Alegre, pertenca de outra empresa que ndo os
Empreendimentos Turisticos Montebelo, e o Montebelo Aguieira Lake Resort & Spa, como
unidades adequadas para a admissao de cdes, nas estadias dos clientes que pretendam
viajar com os seus animais de estimac¢do. Ao tornarem-se hotéis “Dog-Friendly”, os
Montebelo Hotels & Resorts, procuram estar ao servigo pleno dos seus clientes e procuram
assim, que os clientes, que ndo dispensam a companhia dos seus animais de estimacao,
possam usufruir da sua presenca também fora de casa, independentemente do tempo de
estadia nas unidades.

Para além das variadas distin¢des e prémios que galardoaram as unidades da marca no
ramo hotelaria, também ao nivel da producdo de vinhos, a Casa da insua, que além do seu
prestigio como hotel histdrico é um dos mais antigos produtores de Vinho do D3o, somou
em 2024 varios prémios, ao seu ja longo e secular palmarés de titulos e reconhecimentos
nacionais e internacionais, que reforcam a consagracao da marca a escala global e a
distinguem pela qualidade e prestigio dos seus afamados Tintos, Brancos, Rosés e
Espumantes. Neste contexto, o Vinho Tinto Casa da Insua Reserva 2018 foi distinguido com
uma medalha de Platina, a mais alta distin¢do atribuida pela Comissdo Vitivinicola Regional

x

do D3do, no ambito do Concurso “Os Melhores Vinhos do D3o” e arrecadou ainda uma
medalha Grande Ouro, no concurso Cidades do Vinho de Portugal, mais uma medalha de

Ouro no Portugal Wine Trophy e também no prestigiado Concurso Challenge International
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du Vin de Bordéus. Este mesmo vinho conquistou, ainda uma medalha de Prata no
Concurso Nacional de Vinhos Portugal. Em termos internacionais, ainda o Tinto Reserva
2018, foi também distinguido com uma medalha de Ouro no Concurso Citta del Vino, em
Siena, Italia e com uma medalha de Prata no Concurso Decanter, em Londres. Em Siena, o
Citta del Vino também premiou, com ouro, o Vinho Casa da nsua Encruzado Reserva 2023.
A marca de vinhos Casa da insua foi ainda distinguida 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, tendo as
medalhas de Ouro sido atribuidas aos Vinhos Casa da insua Branco 2023, Encruzado Branco
Reserva 2023 e Reserva Branco 2023, ao Vinho Casa da insua Tinto Colheira 2019 e ainda
ao Vinho Espumante Casa da insua Bruto 2022. A lista de prémios é longa, tendo o Vinho
Casa da insua Rosé 2023 obtido uma medalha de Prata e o Vinho Branco D3o Casa da Insua
Colheita 2023 conquistado a medalha de ouro no Concurso D3ao Primores e uma medalha
de prata no Concurso Internacional de Lyon, Franca. Ademais a iniciativa Dao Primores
atribuiu ainda ao Vinho do D3o Casa da insua Rosé Colheita 2023 a medalha de prata e no
concurso Internacional de Frankfurt, na Alemanha, o Vinho Tinto D3o Casa da insua
Colheita 2019 foi consagrado com uma medalha de ouro.

Para além do reconhecimento da producdo de vinhos da Casa da insua, também o queijo
Serra da Estrela Casa da insua DOP, conquistou uma medalha de bronze na 36.2 edi¢do dos
World Cheese Awards, competicao que decorreu entre 15 e 17 de novembro em Viseu,
classificada como a maior edi¢cdo de sempre, com a participacdo a concurso de 4786 queijos
oriundos de 47 paises.

Na vertente do desporto e lazer, o ano de 2024 trouxe a Viseu o Major 1000, a prova de
elite do FootGolf, que voltou a colocar o Montebelo Golfe da Visabeira Turismo num
patamar de relevo internacional, entre os dias 25 e 29 de setembro, cumprindo a sexta
edicdo da prova, organizada pela Federacdo Portuguesa de FootGolf, com a chancela da
Federacdo Internacional.

No dominio dos restaurantes, o ano de 2024 ficou ainda marcado pela abertura do
restaurante La Panamericana, no dia 19 de junho. A nova unidade, localizada em Belém, na
Casa da América Latina e UCCLA, Unido das Cidades Capitais de Lingua Portuguesa, com a
explicita designagdo de La Panamericana é ja o quinto restaurante da Visabeira Turismo em
Lisboa e fica numa zona muito turistica, na area do Palacio de Belém e dos Museus dos
Coches e do MAAT, Museu de Arte, Arquitetura e Tecnologia, e a apenas 15 minutos do
centro da cidade. A nova unidade tem capacidade para 60 lugares, dispondo ainda de uma
sala privada e de uma zona ao ar livre projetada especialmente para eventos corporativos
ou encontros mais descontraidos, e usufrui complementarmente de um amplo espago para
estacionamento. A restauracdo associada aos Empreendimentos Turisticos Montebelo,
além daquelas integradas nos hotéis, continua desta forma a reforcar o seu
posicionamento com unidades de referéncia e prestigio nos seus principais polos, como as
situadas em Viseu, como o Forno da Mimi, o Rodizio do Gelo, o Rodizio Real, a Cervejaria
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Antartida, o Troppo Squisito, o Amazdnia, os Jardins da Mimi, entre outras e as localizadas
em pleno centro de Lisboa, como a Cervejaria Antartida, o Troppo Squisito, na maior praca
da Europa, o Terreiro do Paco, o Ponja Nikkei, no Chiado ou o Zambeze, na zona histérica
junto ao castelo de S3o Jorge, ou ainda agora o La Panamericana, em Belém, transmitindo
a confianca e a qualidade que os Empreendimentos Turisticos Montebelo promovem e
garantem e enriquecendo a rica oferta da capital para o turismo em geral. As unidades de
restauracdo, da cadeia Montebelo Hotels & Resorts asseguraram uma trajetéria geral de
crescimento e melhoria face aos anos anteriores, sempre com o foco em prestar o melhor
servigo ao seu cliente, seja ao nivel de alojamento ou dos eventos como ainda de outros
Servigos.

A Empreendimentos Turisticos Montebelo, no cumprimento da sua estratégia de constante
melhoria, manteve em prossecucdo o plano continuo de melhoria e permanente renovacao
das suas unidades, que é apanagio de todas as unidades da cadeia Montebelo Hotels &
Resorts e que garantiram, no ambito da sua programacdo, uma alargada pandplia de
alteracGes e melhorias implementadas durante o ano de 2024. Este exigente programa é
assim o garante da prestacdo de um servico melhor e mais diversificado, assente numa
rede hoteleira sempre renovada, refrescada, moderna e cada vez mais atrativa, oferendo
experiéncias Unicas aos seus clientes.

Em 2024, na outra cadeia de oferta hoteleira,0 Montebelo Vista Alegre integrou as
celebracbes do bicentenario de uma marca que se orgulha dos seus 200 anos de uma
histéria Unica e extrarordindria. Uma marca, a Vista Alegre, fundada em 1824, que em
associacdo com a Montebelo, voltou a inovar ao estar na génese deste conceito de
hotelaria com porcelana no seu 4mago e em que a arte e a ceramica estao presentes em
cada pormenor do hotel.

A primeira unidade da cadeia, o0 Montebelo Vista Alegre ilhavo Hotel, aberta em outubro
de 2015, é uma unidade que cativou desde a primeira hora um vasto publico pelas suas
gualidades e novidades, enqunto unidade hoteleira de referéncia, mas que se completa
assumindo-se como um destino Unico repleto de histéria, que permite aos clientes usufruir
de um programa envolvente que permite a companhia do antigo bairro operario da Vista
Alegre, visitar a Fabrica, o Museu ou a Capela seiscentista e ainda as demais dreas sociais e
histéricas dispersas pelo lugar e entretanto remodeladas (Palacio da Vista Alegre, Casa dos
Mestres Pintores, Bairro Vista Alegre, Terreiro, Capela, Museu, Teatro, Lojas Vista Alegre e
Loja Bordalo Pinheiro, etc.). O Lugar da Vista Alegre mantém hoje, mais de trés séculos
volvidos sobre a sua génese e dois séculos depois da criacdo da Fabrica da Vista Alegre, a
vitalidade de outras eras e recuperou a sua vida e enorme atratividade como destino
turistico global, com um 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
restauracao e hotelaria em Portugal.
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A outra unidade hoteleira deste conceito Unico, o Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado
Hotel, com localizacdo no coracdo da capital, em Lisboa, a segunda e mais recente unidade
da cadeia, inaugurada em dezembro de 2023, foi distinguida com o conceituado prémio
"Publituris Portugal Travel Awards 2024", atribuido pela Publituris, para o melhor hotel de
cidade. Esta distincdo, que surgiu 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
6.2 edicdo dos Prémios do Imobilidrio Expresso/SIC Noticias, tendo sido o vencedor na
categoria Reabilitacdo e Reconstrugdo, na area do Turismo. O Montebelo Vista Alegre
Lisboa Chiado Hotel beneficia do cuidado restauro de um edificio histérico, mantendo os
seus tracos originais, como alids é ja apandgio da marca Montebelo Hotels e da sua
associacdo com a marca Vista Alegre, bem como a atencdo aos pormenores e ao design,
que se podem encontrar em todo o hotel e que culminam com a grande instalagdo artistica
em porcelana, na parede do hall de entrada do hotel e que é complementada com dois
candeeiros originais Vista Alegre, e ainda com ambientes seletos e enriquecidos com arte
dispersas por todos os cantos da unidade hoteleira e por multiplas pecas de arte em
porcelana, pintadas a mao, que enriguecem as ambiéncias, como por exemplo a
numeracgao exclusiva da porta de cada quarto e a decoragdo interior Unica e irrepetivel de
cada um deles, com personalidae prépria, criando na unidade um requinte de luxo e
tornando-a um dos pontos de referéncia da cidade.

No conjunto da oferta associada a marca Montebelo em Mocambique, o destaque em
2024, vai para empreendimento Montebelo Milibangalala Bay Resort, aberto ao publico
desde 2021, que estd a promover uma ampliacdo da sua oferta e que dispde de uma
localizagdo privilegiadissima a que adiciona um perfil Unico e exclusivo muito pontuado
pelos seus trés pilares chave, que se constituem como a sua matriz fundadora e marca
identitdria, que formam um tridngulo de natureza: terra — mar — ar. Factores que colocam
esta unidade como um destino turistico Unico, pela insercdo na natureza onde se localiza,
pela fauna e flora Unica que a envolve e por estar implantada no cora¢cao da Reserva dos
Elefantes, hoje Parque Nacional de Maputo, numa localizagao privilegiada e banhada pelo
Oceano indico. O ano de 2024 continuou a reflectir um crescimento de actividade do
complexo turistico de elevado gabarito, unico pela sua oferta que potencia a sua
localizacdo no coracdo da reserva dos elefantes, mas também com uma diversidade de
muitos animais selvagens de multiplas espécies, que articula de forma muito feliz com a
adjacéncia do Oceano indico, num local a que acresce uma tradicdo muito associada a
presenca de tartarugas e a passagem das baleias. A este manancial de extraordinario
convivio com o reino animal selvagem, com uma fauna tdo diversificada, ainda se associa
um terceiro pilar, a excepcional envolvente de flora com multiplas variedades e ambientes
gue marcam a aérea tao caracteristica deste local, criando um destino de natureza idilico,
no panorama turistico de Mogambique. O potencial de crescimento do Montebelo
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Milibangalala Bay Resort, é reconhecidamente significativo e ficou bem patente, no
desempenho que registou durante o ano, com um fluxo constante e crescente de turistas,
que puderam vivenciar e desfrutar em pleno desta oferta impar no pais e que ficam
apaixonados pelas ricas experiéncias que guardam depois de cada estadia em
Milibangalala. Milibangalala Bay Resort é cada vez mais o sonho a beira de paraiso, aqui
mesmo ao pé da porta... Uma joia da oferta da cadeia hoteleira Montebelo.

A oferta hoteleira da marca na Africa Austral completa-se com unidades de referéncia
como o Indy Maputo Congress Hotel, o Girassol Maputo Hotel e o Gorongosa Lodge &
Safari, entre outros.

A cadeia Montebelo Hotels & Resorts, com uma rede acrescida, mais robusta, mais
moderna e diferenciadora, a que associa uma oferta ainda mais atrativa, reforcar o seu
posicionamento como uma marca cada vez mais global, posicionando-se, como um player
cada vez mais relevante no sector, com acrescida notoriedade que honra o reconhecimento
gue granjeou no mercado e abona o seu lema: Enjoy the Best.

No gue concerne a area imobilidria, a empresa refor¢ou a sua posicao de referéncia no
sector, focando-se em dar continuidade a estratégia de expansao e alargamento da oferta.
Ademais, consolidou o reconhecimento generalizado do mercado e o estatuto de confianca
que os seus produtos conquistaram junto dos clientes, fruto da sua qualidade, capacidade
de inovacdo e localizacbes estrategicamente situadas. A estratégia em 2024 focou-se
principalmente na apresentagao de novos produtos e, ao mesmo tempo, em conseguir
reposicionar o mix de atuacdo, 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, nos diversos segmentos de
mercado. O posicionamento da marca criou uma percecdo ainda mais forte e uma
atratividade acrescida para a oferta, nomeadamente pela proactiva divulgacdo das
qualidades e vantagens dos diferentes empreendimentos e produtos, a par de uma
dinamica muito positiva criada nas redes sociais e nos varios canais digitais, uma aposta
complementar que se tem provado muito acertada.

No que respeita a area de servigos, a atividade da empresa manteve o designio transversal
de oferecer a prestacdo de um servigo com solugdes globais, de qualidade e caracterizado
pela exceléncia do desempenho. A organizacao reforgou o seu conceito chave de entregar
servi¢des integrados, chave-na-mao e com um conjunto de competéncias distintivas bem
articuladas e estruturadas, a medida das necessidades de cada cliente. Ndo obstante, e
apesar do cenario de incertezas que se mantém, a empresa intensificou a orientacdo
estratégica de maximizacao de sinergias, que se potenciam, muito fruto do posicionamento
de empresa de servigos partilhados multidisciplinares. Um posicionamento que é imagem
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de marca e que a empresa associa globalmente a uma otimizagdo granjeada com a carteira
de empresas localizadas nas mais diversas zonas geograficas, base que é garante real da
racionalizagdo de recursos, suportada por uma estrutura flexivel, em que o rigor na agao
se mantém como designio e coloca a empresa como uma referéncia no seu segmento.

2.3 Investimentos
Em 2024 a empresa realizou investimentos no montante de 471.656 euros em ativo fixo
tangivel e 514.427 em ativo intangivel.

2.4 Gastos, Rendimentos e Resultados

O exercicio de 2024 ficou marcado por um volume de negdcios de 19,7 milhdes de euros.
O custo das mercadorias vendidas ascendeu a 140,03 mil euros, enquanto os gastos com
pessoal e os fornecimentos e servigcos ascenderam a 10,3 milhdes de euros e 13,1 milhdes
de euros, respetivamente. O resultado antes de impostos foi de 29,4 milhdes de euros
positivos em muito influenciado pelos ganhos em subsididrias no montante de 35,2
milhGes de euros.

3. FACTOS RELEVANTES OCORRIDOS APOS O TERMO DO EXERCICIO

A 27 de fevereiro de 2025, o Grupo Visabeira através da sua subsidiaria, Constructel
Visabeira, adquiriu uma participacdo de 60% da sociedade TerUsus, uma empresa sediada
em Zaventem, na Bélgica. A sua atividade inclui a aquisicdo e desenvolvimento de sites,
manutencdo e otimizacdo de redes, suporte a implementacdo, consultoria especializada e
gestdao de projetos, bem como servicos tanto em regime de consultoria como através de
modelos de gestdo 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 implementacdo de tarifas adicionais sobre importacdes
de diversos paises, incluindo a Unido Europeia, a China, o Canada e o México. Estas tarifas
foram justificadas como parte de uma estratégia para equilibrar as relagcdes comerciais e
proteger a indUustria americana.

Além disso, foi apresentada uma politica de “tarifas reciprocas”, cujo objetivo é igualar as
taxas aplicadas aos produtos americanos exportados. Estas medidas tém gerado reacgdes
internacionais, incluindo retaliaces por parte dos paises afetados, contribuindo para um
ambiente econdmico marcado por elevada incerteza e potenciais consequéncias negativas
a nivel global.

Na esfera do negdcio do Grupo Visabeira, é nossa convic¢do que os impactos ndo serdo
materiais, dado que os nossos fatores de producdo ndo sao significativamente impactados
por fluxos comerciais mundiais. Continuaremos a monitorizar o panorama econdmico
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global, garantindo que quaisquer alteracdes relevantes sejam devidamente avaliadas e
mitigadas no dmbito da nossa estratégia e gestdo empresarial.

Para além do supra indicado, ndo existem outras operagbes relevantes que ndo estejam
refletidas na demonstracao da posicao financeira pelo que ndo ha lugar a divulgacdo da
respetiva natureza, objetivo comercial, impacto financeiro ou riscos e beneficios.

4. EVOLUGAO PREVISIVEL DA SOCIEDADE

As perspetivas futuras apontam para a continuidade de crescimento das atividades
integrantes no Grupo Visabeira, seja com base na manutencgao e refor¢co das unidades ja
detidas pelo Grupo pela inovacdo e I&D, seja por via da aquisicdo de novas entidades
estratégicas no pais e no mundo.

Ndo obstante, no cendrio macroecondémico em que o pais e o mundo se encontram
presentemente, e as adversidades e obstaculos com que o Grupo Visabeira se tem
deparado nos ultimos anos, o Grupo tem registado niveis de desempenho notdveis,
batendo sucessivos maximos histéricos, um rumo que se pretende manter e até reforgar
em determinadas areas de atividade.

A manutencdo dos seus niveis de competitividade, consolidacdo do seu core business, bem
como o alargamento da sua area de atuagdo nos diversos setores em que atua, tem sido o
mote de crescimento do Grupo Visabeira, marcado pela criatividade, inovagao, dinamismo,
competitividade e ambic¢ao, valores que vao continuar a pautar a sua atuag¢ao e alavancar
a forte aposta para reforcar a presenca do Grupo nos mercados nacional e internacionais.
O foco na exceléncia e um servico eximio, aliado a produtos de elevada qualidade e
prestigio continuam a ser vetores chave da estratégia do Grupo para os préoximos anos,
como veiculo de reforgo da sua competitividade e lideranca.

Visabeira Global

A Visabeira Global continuara a desenvolver e a criar estratégicas de negdcios, de forma a
potencializar as suas diversas competéncias e o seu dinamismo empreendedor, trunfos
enddgenos que a caracterizam desde inicio e a distinguem nos mercados. O foco de toda a
organizacao manter-se-a em manter as suas empresas como principais protagonistas nos
seus segmentos, operando de forma integrada em cendrios cada vez mais globais,
expandindo os seus mercados de forma sustentada e perspetivando sempre a lideranca
nos seus negdcios, com especial enfoque, na area das telecomunicacdes e energia. A forte
aposta na internacionalizacdo manter-se-4 como rumo chave, de forma a acompanhar o
massivo investimento que os paises da Zona Euro estdo a efetuar nas redes de
telecomunicag¢des, nomeadamente no desenvolvimento das redes de fibra ética, tirando
partido de este ser um dos setores de atividade onde o Grupo Visabeira é um dos pioneiros
e um dos principais e melhores players a escala mundial, com fortes capacidades distintivas
e competéncias especificas, muito fruto da sua experiéncia consolidada de muitos anos,
com um know-how abrangente e uma permanente capacidade de inovacdo. A Visabeira
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Global continuara o investimento financeiro em aquisi¢des de empresas, de modo a apoiar
a sua expansao e a consolidar a sua forte relacdo junto dos principais operadores europeus
e americanos, sendo, a0 mesmo tempo, uma alavanca para catapultar ainda mais a marca
nos mercados internacionais, onde ja hoje tem um reconhecimento de player de
referéncia.

Visabeira Industria

A Visabeira Industria agrega as competéncias do Grupo Visabeira no setor industrial em
diversas areas, nomeadamente com fabricas dedicadas ao fabrico e comercializagdo de
pecas de ceramica, cristal e do vidro, com as empresas Vista Alegre, Bordallo Pinheiro,
RiaStone, Cerutil, de mobilidrio de cozinha, a mob, biocombustiveis organicos, pellets, com
a Pinewells, caldeiras e sistemas de recuperacdo de energia e servicos associados, com a
Ambitermo, entre outras. O ano de 2025 vai permitir consolidar os recentes investimentos
encetados ao abrigo de projetos de inovagdao, que permitiram de uma forma geral
aumentar a capacidade produtiva de diversas fabricas do grupo dotando-as de processos
mais eficientes. Paralelamente, a aposta na descarbonizacdo dos processos produtivos é a
missdo de toda a industria Visabeira, seja pelainstalacdo e utilizacdo de sistemas de energia
renovaveis, mais propriamente centrais fotovoltaicas, seja pela aquisicdo de equipamentos
tecnologicamente mais sustentdveis, nomeadamente fornos hibridos nas industrias
ceramicas, introducdo de sistemas de monitorizacdo assentes em maior automatismo e
digitalizacdo, para um controlo mais assertivo dos processos produtivos em tempo real.
Havendo a necessidade de dar resposta aos designios europeus e ao Acordo de Paris, na
mitigacdo das alteracgdes climaticas, pela reducdo das emissdes de CO2 para a atmosfera e
utilizacdo de tecnologias de baixo carbono, o Plano de Recuperacdo e Resiliéncia, PRR tem
por objetivo alavancar a descarboniza¢do do setor industrial e empresarial e promover uma
mudanga de paradigma na utilizagao dos recursos. Atendendo a sua responsabilidade e
designio social, cada fadbrica do Grupo Visabeira encetou desta forma projetos de
investimento para a descarbonizacdo, a decorrerem até final de 2025, com objetivo de
assumir um contributo nacional para uma economia neutra em carbono. A
sustentabilidade, a utilizacdo de processos “mais limpos” e a circularidade tornam-se o
mote da industria do futuro, onde os produtos possam ser valorizados pelo seu impacto
ambiental e ndo apenas pelas suas funcionalidades. A realizacdo de parcerias com diversos
tipos de entidades, desde associacdes setoriais, entidades do sistema cientifico a
tecnolégico, entidades empresariais, fornecedores, clientes e empresas tecnoldgicas,
perspetiva-se também como uma tendéncia para desenvolver os melhores produtos e
reforcar a competitividade da industria Visabeira. A participacdo em projetos do PRR, desde
as Agendas Verdes a Descarbonizacdo da Industria, do qual todas as ceramicas do Grupo
fazem parte seja em consodrcio ou individualmente, sdo o veiculo utilizado para dar resposta
a pressdo para ajustar os seus processos e transitar para uma economia de maior
neutralidade carbdnica através da sustentabilidade e circularidade de processos de forma
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mais eficiente. Saliente-se que o objetivo do Grupo é sempre o de fornecer os produtos
mais competitivos que vao ao encontro das necessidades dos seus clientes, por forma a
posicionar-se como lider no seu setor, sendo reconhecido ndo sé ao nivel nacional, mas
assumindo uma posi¢dao de destaque nos mercados internacionais como player de relevo.

Visabeira Turismo e Imobiliaria

O Grupo Visabeira esta também presente no setor do Turismo, Imobiliaria e Servicos com
um leque de empresas variadas, assente na integracdo e maximizagdo de competéncias
distintivas que promovam uma oferta diversificada. Portugal é cada vez mais um pais
reconhecido como destino de eleicao, pelas suas qualidades intrinsecas e pela diversidade
de ecossistemas que abriga, e pelo reforco da promocao do turismo nacional, em vdrias
regides de norte a sul, nomeadamente no centro do pais, indo além dos destinos mais
frequentados de praia e grandes cidades, ademais valorizando a diversificacdo de
segmentos do setor turistico como o turismo cultural, rural, de natureza, enoturismo,
salde e bem-estar, entre outros. Neste sentido, espera-se que o setor do turismo nacional
seja alavancado nos préximos anos com o incremento significativo de turistas no nosso
pais. Perspetivando posicionar-se em 2025 como um player ainda de maior relevo no seu
setor, a cadeia Montebelo Hotels & Resorts, pretende assumir uma nova fase de
crescimento através do incremento dos seus niveis de notoriedade e reconhecimento do
servigo que presta aos seus clientes. O Grupo no turismo, dispde em Portugal de um total
de 9 unidades hoteleiras, nas quais se incluem, além das ja referidas da cadeia Montebelo
Hotels & Resorts, o Montebelo Mosteiro de Alcobaca Historic Hotel, Montebelo Vista
Alegre ilhavo Hotel, Montebelo Vista Alegre Lisboa Chiado Hotel, Montebelo Palécio dos
Melos Viseu Historic Hotel, Montebelo Principe Perfeito Viseu Garden Hotel, Montebelo
Lisbon Downtown Apartments e Parador Casa da Insua. Adicionalmente prevé-se a
aquisicao de novas unidades e desenvolvimento de parcerias que permitam fortalecer a
presenca da marca Montebelo Hotels & Resort no pais, expandindo geograficamente e
reforcando o posicionamento das unidades Montebelo ao nivel nacional. A prestacdo de
servigos de exceléncia que pautam pelo rigor e respeito é apanagio do Grupo Visabeira,
pelo que o turismo é e vai continuar a ser uma aposta do Grupo. De referir ainda a presenca
do Grupo Visabeira no setor do turismo de Mocambique com cinco unidades hoteleiras no
pais, as quais também contribuem para o crescimento deste setor e sdo unidades de
referéncia naquele mercado da Africa Austral.

Por sua vez, ao nivel da imobilidria perspetiva-se um crescimento na rentabilidade do setor.
E no que respeita aos servicos mantém-se o destaque para a Visabeira Investigacdo &
Desenvolvimento, uma nova drea tecnoldgica com destaque no Grupo, com o objetivo de
incrementar os niveis de competitividade das suas varias empresas, promovendo servicos
ao nivel das novas tecnologias, com o desenvolvimento de solu¢bes no ambito das
industrias 4.0 e das TIC, atuando transversalmente nos setores da industria, turismo e
telecomunicagdes.
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5. OUTRAS REFERENCIAS EXIGIDAS NO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

5.1 Politica de Gestao dos Riscos Financeiros

O Grupo Visabeira mantém uma politica firme de colocar sempre na primeira linha da sua
matriz de controlo o conjunto de riscos diversificados resultante das diversas areas de
negdcio, como tal assume como prioridade a gestdo de crédito e a protecdo 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 adogao de
uma gestdo ativa dos diferentes riscos financeiros, com vista a minimizar os seus potenciais
impactos negativos no cash flow, nos resultados e no valor da empresa.

Por isso, permanentemente atenta a primordial importancia desta temdtica, o Grupo
Visabeira promove uma rigorosa e proativa gestao 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
operacOes depende, de forma critica, da mitigacdo e controlo dos riscos que podem
significativamente afetar o conjunto dos seus ativos (equipamentos, qualidade de servico,
informacao, instalacdes) e, com esta postura procura evitar por em risco os seus objetivos
estratégicos.

RISCO DE TAXA DE JURO

O risco de taxa de juro refere-se a possibilidade de impactos adversos no desempenho
financeiro da empresa decorrentes de variacdes nas taxas de juro de mercado. Essas
flutuagdes afetam tanto os custos da divida da empresa quanto os rendimentos de ativos
financeiros com indexag¢ao ou exposicdo a taxas variaveis.

Nos ultimos anos, a inflagdo na zona euro, impulsionada pelo aumento dos precos da
energia e pelas disrupg¢des nas cadeias de abastecimento, levou o Banco Central Europeu
(BCE) a rever a sua politica monetaria. Como resposta ao aumento da inflagdo, o BCE
iniciou, em 2022, um ciclo de subida das taxas de juro, resultando na recuperacao 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 0s
2% em diversos momentos. Ao longo de 2023, verificaram-se sucessivos aumentos das
taxas, com uma estabilizacdo apenas no final do ano. Jd em 2024, o BCE inverteu a trajetéria
e reduziu os principais indexantes EURIBOR por quatro vezes (junho, setembro, outubro e
dezembro). Para 2025, perspetiva-se a continuacdo deste movimento de descida, ainda
gue a um ritmo mais moderado.

A exposicdo do Grupo Visabeira ao risco de taxa de juro decorre essencialmente dos
empréstimos obtidos, uma vez que as aplicacdes 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

Relatdrio de Gestdo 2024 50



GRUPO VISABEIRA, SA

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 estratégia
proativa, iniciando em 2023 um programa de reestruturacdo de parte da sua divida
financeira. Como medida de mitigacdo, foram contratados financiamentos a taxa fixa,
reduzindo significativamente a exposicdo 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:

eConstructel Visabeira: financiamento total de 300 milhGes de euros, com 50% a taxa fixa.
oVista Alegre: emissdo de obrigacdes "Obrigacdes Vista Alegre 2029", no valor de até 60
milhGes de euros, com taxa de juro fixa e maturidade em 2029.

Com estas operagbes, 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 negocia¢des continuas com as
suas institui¢des financeiras, alcancando redugdes nos spreads dos empréstimos em curso
e amortizagGes estratégicas de linhas de crédito, sempre com o objetivo de otimizar a
gestdo da tesouraria.

Apesar da trajetéria 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 DE TAXA DE CAMBIO

O Grupo Visabeira, no ambito das suas varias areas de atividade, esta sujeito aos riscos
cambiais de transacdo e de transposi¢ao. A exposi¢ao ao risco de transacao refere-se a
alteragdes potenciais no valor de obrigacGes em aberto, devido a mudancas nas taxas de
cambio, entre a data de inicio e a data de liquidacdo e tem expressdo nos resultados do
exercicio. A exposi¢do ao risco cambial de transposicao resulta da conversdo para a moeda
nacional das demonstragdes financeiras das suas subsididrias, cujos ativos e passivos estdo
denominados em divisas diferentes da moeda de relato das contas consolidadas - Euro -
sendo refletidas, ao nivel do capital prdprio, na rubrica de reservas de conversdo cambial.
O Grupo detém ativos e passivos em ddlares em diferentes geografias e subsidiarias, o que
permite uma cobertura parcial do risco cambial face a essa moeda.
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De realgar que nos Estados Unidos da América, com a incorporagao de novas subsidiarias
— Verita e Sargent Eletric — a Visabeira Global ficou exposta a riscos de transposicao
adicionais. A semelhanca 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 producdo. O Ddlar
Americano iniciou o ano a cotar 0,90498 Euros e fechou o ano a valer 0,96256 Euros.

O Grupo Visabeira detém também varias participadas que operam no Reino Unido e
faturam em Libras Esterlinas tendo o custo dos fatores expresso essencialmente na mesma
moeda, pelo que ndo estd exposta a riscos de transacdo relevantes. A integracdo da
empresa nas contas consolidadas esta sujeita a oscilagdo cambial da Libra Esterlina face ao
Euro — risco de transposi¢do. Os dividendos futuros estardo também expostos a referida
oscilacdo 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
Mogcambique, as empresas locais importam do mercado europeu bens e servigos expressos
em euros, faturando aos clientes em kwanzas e meticais, respetivamente. Estes mercados
apresentam uma tendéncia histérica de desvalorizacdo face as moedas “fortes” Euro e
Dolar Americano a excecao de 2021 e 2022. Em Mogambique, registou-se, em 2024, uma
desvalorizagdo imaterial (0,01%) do metical face ao délar americano e uma valorizagao 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 restricées que afetaram os bancos correspondentes.
Conforme estratégia definida pelo Governo Angolano, desde 2018 que estd em curso um
processo conducente a desvalorizagcdao 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 Estabilizacdo Macroecondmica. Por decisdo 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 implementacdo de um regime de cambio flutuante em que a taxa de cambio é
livremente definida pelo mercado, isto é, de acordo com a procura e oferta de moeda
estrangeira. Desde entdo, o BNA continuou o processo de liberalizacdo do mercado
cambial, dando continuidade ao trabalho desenvolvido em anos transatos onde vinha a
atualizar e clarificar as regras e procedimentos para a realizacdo de pagamentos ao exterior
de operacgGes cambiais de invisiveis correntes, mercadorias e de capitais tendo vindo a
concretizar-se o efeito desejado de diminuicdo do gap entre as taxas de cdmbio no mercado
formal e no informal, relativamente ao ddlar. Em 2021 e 2022, verificou-se uma tendéncia
de recuperacdo da moeda nacional. No entanto, em 2023, a situacdo inverteu-se, e
constatou-se uma forte desvalorizacdo do kwanza face ao délar e ao euro, quebrando um
ciclo de valorizacdo iniciado em 2021. Em 2024, o kwanza depreciou 10,04% face ao ddlar
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e 3,66% face ao euro. A agéncia de notacao financeira Moody’s decidiu manter o rating de
Angola mas piorou a perspetiva de evolu¢ao da economia de Angola, de positiva para
estavel, devido ao abrandamento da consolidagdao or¢amental 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 desvalorizagao 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 seguinte impacto nas
rubricas de resultados:

Cambio 31/12/2024 Angola Mogambique Portugal Brasil USA Total Geral
AED 3,825 0 0 -78 0 0 -78
AOA 949 483 0 -695 -86.186 0 0 -86.881
EUR 1,000 -899.916 -2.285.938 0 -108.939 -4.888.894 -8.183.687
MZN 66,785 -14.076 0 107.873 0 0 93.797
uUsD 1,039 259 490 -206.892 167.525 -4 0 220.119
ZAR 19,515 41 3.771 217 0 0 4.029
BRL 6,451 0 0 -476 0 0 -476
GBP 0,829 0 0 -361.556 0 0 -361.556
SEK 11,468 0 0 -32 0 0 -32
MAD 10,285 0 0 979 0 0 979
DKK 7,458 0 0 1.351 0 0 1.351
BGN 1,956 0 0 301 0 0 301
INR 89,044 0 0 -45 0 0 -45
CHF 0,941 0 0 -71 0 0 -71
CNY 7,583 0 3.929 0 0 0 3.929
Total -654.461 -2.485.825 -170.198 -108.943 -4.888.894 -8.308.321

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 avaliacdes de risco
pressupdem uma tomada de decisdao de crédito, com base em informacgdes por vezes
incompletas, dentro de um cendrio de incertezas e constantes mutagdes, em especial o
vivido nos ultimos anos que se veio a demonstrar particularmente atipico e que fora
provocado pela proliferacdo da COVID-19 e nos conflitos internacionais na Ucrania e Médio
Oriente e todas as implicacdes que vieram acarretar. A gestao do risco de crédito é reflexo
da multiplicidade, qualidade e origem das informacgdes disponiveis para o analista do
crédito possa tomar sempre a melhor decisao 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 telecomunicacbes e energia, sdo subscritas apdlices de seguro
de crédito, delegando em primeira instancia a analise de concessdo de crédito em
profissionais externos e especializados em cobranca e recuperacao de dividas, e,
recebendo da seguradora de crédito a indicacdo de exposicao — limite de crédito — ajustada
a capacidade crediticia de cada cliente em particular, permitindo a gestdo focarem-se
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fundamentalmente nas questdes operacionais e de negdcio. A cobertura deste risco
através das apdlices de seguro de crédito tem implicita a garantia de uma indemnizacdo 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 apélice base, e ainda obter coberturas
para riscos que ndo tenham valor atribuido na referida apdlice base, até ao limite de cem
mil euros.

Uma outra estratégia adotada para mitigar o risco de crédito é a celebracdo de contratos
de factoring sem recurso. Esta operacdo permite a empresa transferir as suas contas a
receber para uma instituicao 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 reducdo do risco de inadimpléncia e,
consequentemente, minimiza os impactos financeiros de eventuais faléncias ou
dificuldades de pagamento dos nossos clientes.

As maiores restricdes na cobertura externa do crédito concedido implicam um rigor
acrescido e uma maior exigéncia na apreciacdo dos pedidos de concessdo de crédito
interno. A anadlise detalhada do risco de crédito de um cliente é normalmente resumida
numa ficha de crédito, que contém informacdes que permitirdo elaborar a emissdao de um
parecer sobre uma operacdo de crédito e que inclui informacdes disponiveis e relevantes
tais como o cardcter do cliente, a sua capacidade de gestao, valor do patrimdnio, historico,
informacao financeira, garantias de crédito e condi¢des de pagamento. O Grupo considera
gue ndo tem concentragdes de risco de crédito significativas, mantendo um controlo de
crédito ativo para todos os seus clientes que é supervisionado pela Direcao Financeira.

As empresas do Grupo Visabeira, que atuam como prestadoras de servicos de
infraestruturas e telecomunicacdes, faturam a entidades de reconhecida idoneidade
financeira que, no ano de 2024, representaram 40% do seu volume de negdcios. Neste
grupo de entidades estdao 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; Préoximus (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 s3o referentes as empresas
publicas de telecomunicacbes de Mocambique e Angola (TMCEL e Angola Telecom,
respetivamente), as quais apresentavam saldos de cerca de 23 milhGes de euros.
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RISCO DE LIQUIDEZ

O principal objetivo da politica de gestdo de risco de liquidez é garantir que o Grupo tem
disponivel, a todo o momento, os recursos financeiros necessarios para fazer face as suas
responsabilidades e prosseguir as estratégias delineadas honrando todos os compromissos
assumidos com terceiros, quando se tornam devidos. Este risco pode surgir de varias
situacdes, como a incapacidade de vender ativos rapidamente, a restricdo de acesso a
fontes de financiamento ou o desajuste entre os fluxos de caixa previstos e as necessidades
financeiras.

O Grupo Visabeira assegura uma gestdo eficaz do risco de liquidez através de um
planeamento rigoroso da maturidade dos financiamentos, garantindo a adequada
correspondéncia entre prazos e taxas de financiamento dos ativos. Paralelamente,
assegura a liquidacdo atempada dos compromissos financeiros, mantendo niveis
adequados de disponibilidades e linhas de crédito de curto prazo, permitindo uma gestao
eficiente da liquidez face as obrigacdes financeiras imediatas.

Para mitigar os impactos de fenédmenos 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 alteracdes 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¢cées
diferenciadas, bem como incentivos e apoios destinados a mitigar os efeitos da inflacdo 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 assegurando
uma maior estabilidade e empresas.

No ano de 2024 e mais concretamente ao nivel do perimetro da Constructel Visabeira, com
o objetivo de reestruturacdo de parte da divida financeira das suas subsidiarias e angariar
novos financiamentos para fazer face a (i) investimentos em capital (Capex) — potenciando
assim o crescimento inorganico através de aquisicdes (M&A) — e (ii) suprir as necessidades
corporativas gerais, conclui-se com sucesso uma operagao de financiamento num valor
total de 300 milhdes de euros, com maturidade de 5 anos, que contou com a coordenacgao
global do Banco Santander, que para além de liderar a operagdo, contribuiu para as
facilidades concedidas, juntamente com outras oito instituicdes bancarias, reforcando a
confianca no plano estratégico da empresa e fortalecendo a sua estrutura financeira.
Também em 2024, a Vista Alegre concluiu com sucesso a estruturacdo e emissao de um
empréstimo obrigacionista através de uma Oferta Publica de Subscricio (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 emissao a Vista Alegre reembolsou, em outubro de 2024, a emissao
obrigacionista anterior lancada em 2019 — VAA Fixed Rate Guaranteed Senior Secured
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Notes 2019-2024 Class A, colocada junto de investidores institucionais. Além disso, os
fundos obtidos contribuiram para o financiamento dos investimentos estratégicos da
empresa, reforcando a sua posicao financeira e apoiando o crescimento sustentdvel das
suas operacgoes.

O Grupo Visabeira reforcou ainda a estratégia de diversificacdo 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 varias novas emissdes de diversas maturidades tendo
permanecido no final de 2024 emissdes ativas no montante de 37 milhdes de euros. A
utilizacdo deste programa vem reforcando a estratégia de progressivamente reduzir a
dependéncia da banca nacional assim como da diversificacao de fontes de financiamento.
Para 2024, tendo em consideragao que o valor da divida apresentada na demonstracdo da
posicao financeira a 31 de dezembro de 2024 como sendo exigivel no curto prazo incorpora
13.9 milh&es de euros relativos a contas correntes caucionadas e descobertos autorizados
e ainda 54.6 milhGes de euros de divida colocada junto de investidores institucionais com
cariz de revolving, entendemos que a divida de curto prazo que poderd ser sujeita a
refinanciamento ascenderd 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
milhGes de euros possam estar sujeitos as restricdes, ainda que menos limitadoras a data
atual, mas que se mantém presentemente na transferéncia de divisas de Angola e
Mocambique), a divida liquida de curto prazo residual, que poderd ser sujeita a
refinanciamento, estara, em grande parte, coberta pelo valor das disponibilidades, a qual
podera ser também endere¢ada 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 organizacao
global e centralizada, especialmente vocacionada para o efeito, o que permite reduzir os
riscos de liquidez, evitando uma exposicao a variacdes que possam afetar os resultados das
empresas.

O Grupo Visabeira dispoe de linhas para apoio ao investimento no ambito de projetos de
fundos comunitdrios 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 esta adequara de modo mais eficiente as maturidades da sua divida
em linha com a estratégia de crescimento delineada para o Grupo. O Grupo Visabeira
dispoe 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
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de euros, disponiveis no final de 2024. O recurso ao factoring permite a reducdo dos prazos
médios de recebimento com a inerente antecipacdo de recebimentos e
concomitantemente facilita uma melhor gestdo de tesouraria. Esta politica assegura
também a obtencdo atempada do fundo de maneio necessario ao financiamento do ciclo
de exploracao, fundamental a um crescimento econédmico-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 é 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 notacdo 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 consideragdo situa-se em 0,98.

A maturidade do passivo financeiro detalha-se da seguinte forma:

0 -1 ano 1 -2 anos 2 - 3 anos > 4 anos Total
Fornecedores 7,994,644 - - - 7,994,644
Financiamentos 37,663,110 - - 7,000,000 44,663,110
Financiamentos obtidos partes relacionadas 29,733,099 132,703,000 - - 162,436,099
Outras contas a pagar 10,059,854 14,127,857 24,187,711

85,450,708 146,830,857 - 7,000,000 239,281,565

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 obtencdo das autorizagcbes necessarias,
nomeadamente a autorizacdo 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 expansao
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
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gue conduza a desvalorizacao das acdes da Constructel Visabeira para um nivel inferior ao
valor de investimento.

A 31 de dezembro de 2023, o passivo associado a esta situagao ascendia a 20,3 milhdes de
euros (uma variagdo de 6,1 milhGes de euros face ao ano de 2022).

A 31 de dezembro de 2024, o passivo associado a esta situacdo ascende a 14,1 milhdes de
euros (uma variacao de 6,2 milhdes de euros face ao ano de 2023). Sendo que a variacdo
futura do passivo financeiro dependerd em grande parte da performance financeira da
Constructel Visabeira. Caso se concretizem as perspetivas atuais de crescimento a
tendéncia de redugao do passivo financeiro devera ser mantida nos préximos exercicios.

* Passivo estimado com recurso a um Modelo Lattice Binomial.

GESTAO DE CAPITAL

A empresa monitoriza o seu capital usando como referéncia o Gearing ratio, que é divida
liquida dividida pelo capital total mais divida liquida. A empresa inclui na divida liquida:
empréstimos, passivo de locacdo e divida operacional menos caixa e depdsitos de curto
prazo.

2024 2023
Total de empréstimos bancarios 44,663,110 48,848,238
Total de passivos de locagao 2,830,813 3,133,399
Caixa e depositos bancarios (2,302,842) (4,679,276)
Divida liquida 45,191,081 47,302,361
Total do capital proprio 463,779,737 425,122,757
Capital e divida liquida 508,970,818 472,425,118
Gearing ratio 9% 10%

5.2 Existéncias de Sucursais da Sociedade
O item referido corresponde a situagao ndo aplicavel a empresa.

5.3 Operagoes com Agoes Préprias
Durante o exercicio ndo houve aquisicao de acées proprias.

5.4 Negdcios entre a Sociedade e os seus Administradores

N3do houve autorizacdo concedida a qualquer administrador para negociar diretamente
com a sociedade nem l|he foram concedidos empréstimos ou créditos, efetuados
pagamentos por conta deles, prestadas garantias nem facultados adiantamentos de
remuneragoes.

5.5 Outras Informagdes de Caracter Legal (Fisco S/Social)
Declara-se que ndo existem dividas ao Estado, Seguranca Social e outros Entes Publicos.
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5.6 Alusao ao art.2 447 do CSC no Relatoério de Gestao

Para cumprimentos o disposto, n2 5 do art.2 447 do cédigo das sociedades comerciais,
declara-se que no periodo a que se refere o relatério, os membros dos o6rgaos de
administracao e fiscalizacdo, ndo eram titulares, nem fizeram qualquer aquisicao, cessacao
ou oneracdo de acdes ou obrigacdes da sociedade.

6. PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS
Nos termos da lei, propde-se que o lucro apurado no montante de 29,282,050 euros,
decorrente da atividade da empresa, tenha a seguinte aplicagao:

Descricao Valor
Resultados Transitados -5,919,158
Ajustamentos em Ativos Financeiros (MEP) 35,201,209

29,282,050

Viseu, 22 de maio de 2025

O Conselho de Administracao
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Demonstracao da posicao financeira
Montantes expressos em euros

Notas  2024-12-31 2023-12-31

Ativo

Ativo nao corrente
Ativos fixos tangiveis 5.7 1,511,401 1,298,369
Direitos de uso de ativos 5.8 2,436,414 2,833,078
Ativos intangiveis 59 1,471,213 1,147,490
Acionistas 5.12 14,745,000 -
Participagdes financeiras - método da equivaléncia patrimonial 5.10 434,263,278 395,977,729
Outros investimentos financeiros 5.11 176,440,614 172,389,824
Ativos por impostos diferidos 5.14 22,133,647 22,623,959

653,001,567 596,270,450

Ativo corrente

Inventarios 5.15 62,857 47915
Clientes 5.16 21,672,189 18,423,264
Imposto sobre o rendimento 5.24 1,850,058 1,861,658
Estado e outros entes publicos 5.17 269,444 -
Acionistas 5.12 1,096,545 641,522
Outras contas a receber 5.13 18,713,257 30,111,898
Diferimentos 5.18 1,125,987 1,006,975
Ativos associados a contratos com clientes 5.25 2,428,104 3,067,387
Outros investimentos financeiros 5.11 11,058,316 9,039,421
Caixa e depositos bancarios 55 2,302,842 4,679,276
60,579,598 68,879,315
Total do ativo 713,581,165 665,149,765

Capital préprio e passivo
Capital préprio

Capital subscrito 116,540,215 116,540,215
Outros instrumentos de capital proprio 23,600,000 23,600,000
Prémios de emissao 46,993,200 46,993,200
Reservas legais 23,308,043 23,308,043
Resultados transitados 4,094,709 11,226,178
Ajustamentos/outras variagdes no capital proprio 219,961,520 179,379,099
Subtotal do capital préprio 434,497,687 401,046,735
Resultado liquido do exercicio 29,282,050 24,076,022

Total do capital proprio 3e¢5.19 463,779,737 425,122,757

Passivo

Passivo nao corrente
Empréstimos bancérios de médio e longo prazo 5.20 7,000,000 -
Financ. obtidos - partes relacionadas MLP 5.20 132,703,000 112,649,534
Passivos por impostos diferidos 5.14 6,201,751 5,941,508
Passivos de locagao 5.23 1,332,966 1,935916
Outras contas a pagar 522 14,127,857 20,349,481

161,365,575 140,876,440

Passivo corrente

Fornecedores 521 7,994,644 7,050,727
Estado e outros entes publicos 5.17 339,988 206,088
Acionistas 5.12 1,095,087 1,216,463
Financ. obtidos - partes relacionadas 5.20 29,733,099 31,769,519
Empréstimos bancarios de curto prazo 5.20 37,663,110 48,848,238
Outras contas a pagar 522 10,059,854 8,780,669
Diferimentos 5.18 52,224 81,383
Passivos de locagéo 5.23 1,497,847 1,197,483
88,435,854 99,150,568

Total do passivo 249,801,428 240,027,008
Total do capital préprio e passivo 713,581,165 665,149,765
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Demonstragao do rendimento integral

Montantes expressos em euros

Notas 2024-12-31 2023-12-31
RENDIMENTOS E GASTOS
Vendas e servigos prestados 5.26 19,667,571 19,178,244
Subsidios a exploragao 5.27 236,581 156,630
Ganhos / perdas de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos 5.28 35,201,209 31,207,490
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 5.15 (140,039) (76,989)
Fornecimentos e servigos externos 5.29 (13,135,069) (11,181,303)
Gastos com o pessoal 5.30 (10,306,932) (9,506,684)
Imparidade de dividas a receber 5.16 301 (48,314)
Outros rendimentos 5.31 980,492 1,191,526
Outros gastos 532 (143,954) (276,408)
Depreciagdes e amortizagdes 5.7,5.8:5.9 (1,810,298) (1,743,358)
Aumentos/(redugdes) de justo valor 533 452,066 233,666
Resultados financeiros 5.34 (1,563,281) (6,574,794)
Resultado antes de impostos 29,438,647 22,559,705
Impostos sobre o rendimento do exercicio 5.24 (156,597) 1,516,316
Resultado liquido do exercicio 29,282,050 24,076,022
Quantias que nio irdo ser posteriormente reclassificadas nos resultados
Outro Rendimento Integral - MEP 5.8 10,412,151 (53,395,510)
Resultado integral do exercicio 39,694,201 (29,319,488)
Numero de Agdes 23,308,043 23,308,043
Resultado liquido por agdo 1.26 1.03



GRUPO

VISABEIRA

Grupo Visabeira, SA

Demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31.12.2024

Demonstracao das alteracdes no capital proprio

Montantes expressos em euros

Outros instrumentos

Prémios de

em liquido Total do capital

A
Descrigio Notas Capital subscrito =g " . ital proprio o Reservas legals oo financeiros  transitados do exercicio proprio
POSICAO NO INiCIO DO EXERCICIO 2023 116,540,215 - 46,993,200 18,672,092 182,801,912 (50,111,964) 142,693,352 457,588,806
APLICACAO DE RESULTADOS
Constituigio da reserva legal 5.19 - - - 4635951 - - (4635951) -
Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados 5.19 - - - 129.709.868 8347.532 (138.057.401) -

- - - 4,635,951 129,709,868 8,347,532 (142,693,352) -
ALTERACOES NO EXERCICIO
Aquisigdes, alienagdes ¢ aumentos de capital - - - - (253.440) - - (253.440)
Aplicago do MEP - - - - (53.026.865) - - (53.026865)
Realizagiio do MEP 519 - - - - (80,000.000) 80,000,000 - -

- - - - (133,280,305) 80,000,000 - (53,280,305)
Reservas Outras - Justo valor instrum financeiros 519 - - - - (105815) (9389) - (115204)
OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL - - - - (105,815) (9.389) - (53,395,510)
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 24076022 24076022
RESULTADO INTEGRAL 24076022 (29204.283)
OPERACOES COM DETENTORES DE CAPITAL NO EXERCICIO
Distribuigdes 5.19 - - - - - (27.000,000) - (27.000,000)
Aquisigdes, alienagdes e aumentos de capital - - - - 253440 - - 253,440
Prestades suplementares 5.19 - 23,600,000 - - - - - 23,600,000

- 23,600,000 - - 253,440 (27,000,000) - (3.146,560)
POSICAO NO FIM DO EXERCICIO 2023 116,540,215 23,600,000 46,993,200 23,308,043 179,379,099 11,226,178 24,076,022 425,122,757
POSICAO NO INiCIO DO EXERCICIO 2024 116,540,215 23,600,000 46,993,200 23,308,043 179,379,099 11,226,178 24,076,022 425,122,757
APLICACAO DE RESULTADOS
Transferéncia de resultados do exercicio para resultados transitados 5.19 - - 31207490 (7.131469) (24.076022) 0

- - - - 31,207,490 (7.131,469)  (24.076,022) 0
ALTERACOES NO EXERCICIO
Aplicagdo do MEP - - - - 9,305,964 - - 9,305,964
Aquisigdes, alienagdes ¢ aumentos de capital - - - - 1,037,221 - - 1037221

- - - - 10,343,185 - - 10,343,185
Reservas Outras - Justo valor instrum financeiros 5.19 - - - - 68.966 - - 68,966
OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL - - - - 68,966 - - 10,412,151
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 29.282.050 29,282,050
RESULTADO INTEGRAL 29282050 39694201
Aquisigdes, alienagdes e aumentos de capital - - - - (1037221 - - (1037.221)

- - - - (1,037.221) 5 - (1037221)
POSICAO NO FIM DO EXERCICIO 2024 116,540,215 23,600,000 46,993,200 23,308,043 219,961,520 4,094,709 29,282,050 463,779,737
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Demonstracao de fluxos de caixa

Montantes expressos em euros

Notas 2024-12-31 2023-12-31
Fluxo de caixa das atividades operacionais - método direto
Recebimentos de Clientes 20,233,189 19,250,874
Pagamentos a Fornecedores (8,978,528) (13,110,335)
Pagamentos ao Pessoal (9,382,072) (8,503,871)
Caixa gerada pelas operacdes 1,872,589 (2,363,332)
Pagamentos/recebimentos do imposto sobre o rendimento (68,601) (30,000)
Outros recebimentos / pagamentos 5,066,659 3,865,995
Fluxo de caixa das atividades operacionais (1) 6,870,647 1,472,663
Fluxo de caixa das atividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:
Ativos fixos tangiveis (74,576) (138,347)
Ativos Fixos Intangiveis (1,517,430) (29,562)
Investimentos Financeiros - (217,500)
Empréstimos e adiantamentos concedidos 5.11 (75,408,582) (64,935,000)

(77,000,588) (65,320,409)
Recebimentos provenientes de:

Ativos fixos tangiveis 738 70,419
Venda participagdes financeiras 5.10 - 256,847,064
Juros e rendimentos similares 5.11 8,936,607 101,879
Dividendos 42,861 2,516
Empréstimos e adiantamentos obtidos 511 56,231,214 24,915,000
65,211,419 281,936,879

Fluxo de caixa das atividades de investimento (2) (11,789,169) 216,616,470

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 5.20 288,577,220 771,782,357
288,577,220 771,782,357

Pagamentos respeitantes a:

Financiamentos obtidos 5.20 (272,533,287)  (979,048,011)
Amortizagdes de contratos de locagdo financeira 5.23 (2,771,997) (1,497,451)
Juros e gastos similares (10,729,005) (9,894,309)
(286,034,288)  (990,439,772)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento (3) 2,542,932 (218,657,415)
Variagdes de caixa e seus equivalentes (1+2+3) (2,375,590) (568,281)
Efeito das diferengas de cambio (843) (5,220)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 4,679,276 5,252,777
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 2,302,842 4,679,276
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5 Notas a demonstracio da posicao financeira e 2 demonstragio do rendimento integral
5.1 Introducio

A empresa tem a designacdo de Grupo Visabeira, S.A. tendo iniciado a sua atividade em 25 de
Setembro de 1989.

Atualmente o Grupo Visabeira SA, agrega um universo composto por mais de uma centena de
empresas com uma atuacdo e presen¢a multinacional estruturadas nas suas trés sub-holdings
setoriais (ver nota 5.39):

e Visabeira Global, SGPS, S.A.;
e Visabeira Industria SGPS, S.A.;

e Visabeira Turismo e Imobiliaria, S.A.

A origem do Grupo remonta a 1980, tendo iniciado a atividade no sector das telecomunicagdes e
da eletricidade. Com sede em Viseu e fruto de uma aposta concertada nos recursos humanos, num
sistema integrado de informacao e logistica, numa rede propria de transportes e num parque de
instalagdes estrategicamente localizadas, o Grupo rapidamente estendeu a sua atuagdo a todo o
territorio 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 sector da engenharia de
redes de telecomunicagdes, posi¢do que mantém ha cerca de 40 anos.

Apostando na diversificagdo das suas atividades, Telecomunicagdes, Construcdo, Industria,
Imobiliaria, Turismo e Servigos, bem como na presenca em diversos mercados, adotou uma
estratégia de estruturacdo das suas operacdes em sub-holdings sectoriais, de forma a potenciar
cada um dos seus negocios e a dinamizar a capacidade de realizacdo do Grupo.

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

Apostando, numa primeira fase, nos paises de expressdo portuguesa, o Grupo exportou o seu
modelo a partir da década de 80 e, fruto dessa estratégia, assume uma destacada presenca em
Mogambique, Angola, Franga, Bélgica, Reino Unido, Espanha, Alemanha, Dinamarca, Italia, e
EUA, e os seus produtos estdo presentes em mais de uma centena de paises nos quatro cantos do
mundo.

5.2 Referencial contabilistico de preparacio das demonstracées financeiras

As presentes demonstragoes financeiras separadas foram preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiros (IAS/IFRS) emitidas pelo “International Accounting
Standards Board” (“IASB”) e Interpretagcdes emitidas pelo “International Financial Reporting
Interpretations Committee” (“IFRIC”) ou pelo anterior “Standing Interpretations Committee”
(“SIC”), adotadas pela UE, em vigor para exercicios iniciados em 1 de janeiro de 2024. As
politicas contabilisticas mais significativas utilizadas na preparagdo destas demonstragdes
financeiras encontram-se descritas abaixo. Estas politicas foram aplicadas de forma consistente
nos exercicios comparativos, exceto quando referido em contrario.

Os valores apresentados, salvo indicagdo em contrario, sdo expressos em euros (EUR). As
demonstragdes financeiras da Empresa foram preparadas segundo a convengao do custo historico.
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Exceto no caso das propriedades de investimentos, instrumentos financeiros derivados e alguns
investimentos financeiros, os quais foram mensurados ao justo valor, tal como descrito nas
politicas contabilisticas abaixo.

As demonstragdes financeiras foram preparadas tendo em conta as bases da continuidade, do
regime do acréscimo, da consisténcia de apresentacdo, da materialidade e agregagdo, da ndo
compensagdo e da informagdo comparativa.

Relativamente a novas normas e interpretagdes, ocorreram as seguintes emissoes, revisoes,
alteracOes e melhorias nas normas e interpretacdes:

Durante o exercicio de doze meses findo em 31 de dezembro de 2024 nao ocorreram alteragdes
de julgamentos ou estimativas relativas a exercicios anteriores, nem se verificaram corregoes de
erros materiais.

Revisodes, altera¢oes e melhorias nas normas e interpretagdes endossadas pela EU com efeitos
nas politicas contabilisticas e divulgac¢oes adotadas pela empresa a partir de 1 de janeiro de
2024:

Norma / Interpretacio Descricao

Estas alteragdes clarificam as orientagdes existentes na IAS 1 relativas a
classificacdo de passivos financeiros entre corrente e ndo corrente,
esclarecendo que a classificag@o 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 liquidagdo de um passivo
estiver sujeito ao cumprimento de covenants futuros, a entidade tem o direito
de adiar a liquidag@o do passivo mesmo que ndo cumpra com esses covenants
no final do periodo de relato; e (ii) esclarecem que a classificagdo dos
passivos ndo ¢ 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 ap6s a data de relato,
como seja o incumprimento de um covenant.

Se o direito de adiar a liquidagdo por pelo menos doze meses estiver sujeito
ao cumprimento de determinadas condi¢des apo6s a data de balango, esses
critérios ndo afetam o direito de diferir a liquidagdo cuja finalidade seja de
classificar um passivo como corrente ou nao corrente.

Alteragdes a IAS 1 - Classificagdo de
passivos como correntes € nao
correntes € Passivos ndo correntes
com covenants

Esta alteracdo é de aplicacdo retrospetiva.

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, ¢ 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 exposi¢do ao risco de
liquidez da entidade.

Alteragdes a IAS 7 e IFRS 7 -
Divulgagdes: Acordos de
financiamento de fornecedores

Alteragdes a IFRS 16 - Passivos de
locagdo em transacdes de venda e
relocagdo

Esta alteracdo a IFRS 16 Locag¢des introduz orientagdes relativamente a
mensura¢do subsequente de passivos de locagdo, relacionados com
transa¢des de venda e relocagdo (“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 que ndo dependem de um indice ou de uma taxa.

Na mensuragdo subsequentemente do passivo de locagdo, o vendedor-
locatario devera determinar os “pagamentos de locacdo” e “pagamentos de
locagdo revistos” de maneira que estes ndo venham a reconhecer
ganhos/(perdas) relativamente ao direito de uso que retém.

Esta alteracdo ¢ de aplicacdo retrospetiva.
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Estas normas e alteragdes nao tiveram impactos materiais nas demonstracdes financeiras do
Grupo Visabeira.

Normas, interpretacoes, emendas e revisoes que entram em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicagdo obrigatoria em exercicios
economicos futuros, foram, até a data de aprovagdo destas demonstracdes financeiras, adotadas
(“endorsed”) pela Unido Europeia:

Aplicivel na Unido
Europeia nos
exercicios iniciados
em ou apos

Norma / Interpretagio Descricao

Esta alteragdo visa clarificar a forma de avaliar a
permutabilidade de uma moeda, ¢ como deve ser
1-jan-2025 determinada a taxa de cambio quando esta ndo ¢
permutavel por um longo periodo.

A alteragdo especifica que uma moeda devera ser
considerada permutavel quando uma entidade ¢ capaz de
obter a outra moeda dentro de um periodo que permita
uma gestdo administrativa normal, ¢ através de um
mecanismo de troca ou de mercado em que uma
operagdo de troca crie direitos obrigagdes passiveis de
execugao.

Se uma moeda ndo puder ser trocada por outra moeda,
uma entidade devera estimar a taxa de cambio na data de
mensuragdo da transagdo. O objetivo serd determinar a
taxa de cadmbio que seria aplicavel, na data de
mensuragdo, para uma transagdo similar entre
participantes de mercado. As altera¢des 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 apods 1 de janeiro de 2025. A adogdo antecipada ¢
permitida, contudo deverao ser divulgados os requisitos
de transicdo aplicados.

Alteragdes a IAS 21 - Os
Efeitos das alteragdes nas
taxas de cambio: Falta de
permutabilidade

O Grupo Visabeira ndo procedeu a aplicacdo antecipada de qualquer destas normas nas
demonstragdes financeiras no exercicio de doze meses findo em 31 de dezembro de 2024. Nao
sdo estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras decorrentes da sua adogéo.

Normas, interpretagoes, emendas e revisoes ainda ndo adotadas pela Unido Europeia
As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes, com aplicagdo obrigatoria em exercicios

economicos futuros, ndo foram, at¢ a data de aprovacdo destas demonstragdes financeiras,
adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Norma / Interpretaciao Descricao

Estas alteragdes resultam essencialmente do projeto de revisdo da IFRS 9
Instrumentos Financeiros (Post Implementation Review — PIR IFRS 9) e
clarificam os seguintes aspetos relativos a instrumentos financeiros:

e  Esclarece que um passivo financeiro ¢ desreconhecido na "data de
liquidagdo", ou seja, quando a obrigacdo relacionada ¢ liquidada,
cancelada, expira ou o passivo de outra forma se qualifica para
desreconhecimento. No entanto, ¢ 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 eletronico, antes da data de

Alteragdes a IFRS 9 e IFRS 7 —
Classificagdo e Mensuragdo de
Instrumentos Financeiros
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liquidagdo, desde que verificado o cumprimento de determinadas
condigdes.

e Esclarece de que forma uma entidade deve avaliar as
caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais de ativos financeiros
que incluem variaveis relativas a fatores ambientais, sociais e de
governanga (ESG) e outras caracteristicas contingentes
semelhantes.

e  Requer divulgacdes adicionais para ativos e passivos financeiros
sujeitos a um evento contingente (incluindo variaveis ESG) e
instrumentos de capital classificados ao justo valor através de
outro rendimento integral.

As altera¢Ges entram em vigor no periodo com inicio em ou apds 1 de janeiro
de 2026. A adogio antecipada é permitida.

Esta alteragdo ¢ de aplicagdo retrospetiva. Contudo, uma entidade nédo ¢
obrigada a reexpressar o periodo comparativo, sendo os potenciais impactos
da aplicagdo desta alteracdo reconhecidos em resultados transitados no
exercicio em que a alteracdo ¢ aplicavel.

Alteragdes 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 horarios ou volumes especificos.
Neste sentido, estas alteragdes vém clarificar a aplicagdo dos requisitos de
"uso proprio" 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 aplicacdo antecipada permitida, exceto quanto as orientagdes
relativas a4 contabilidade de cobertura que deverd ser aplicada
prospectivamente a novos relacionamentos de cobertura, assim designados
em ou apos a data de aplicacdo inicial.

Melhorias anuais as IFRS (Volume
11)

Ciclicamente séo introduzidas melhorias que visam clarificar e simplificar a
aplicacdo do normativo internacional, através de pequenas alteragdes
consideradas ndo urgentes.

As principais alteragdes incluidas neste volume referem-se:

e [FRS 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 Adog¢do
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 (¢).

e IFRS 7 (Ganho ou perda no desreconhecimento): Esta altera¢@o
visa atualizar a linguagem relativa aos dados de mercado nédo
observaveis incluidos no paragrafo B38 da IFRS 7 Instrumentos
Financeiros: Divulgagoes, bem como adicionar referéncias para
os paragrafos 72 ¢ 73 da IFRS 13 Mensuragdo pelo Justo Valor.

e IFRS 7 (Orientag¢bes de implementagdo): Diversos paragrafos
relativos as orientagdes de implementagdo da IFRS 7 foram
alterados por razdes de consisténcia e clareza.

e IFRS 9 (Desreconhecimento de passivos de loca¢do): Esta
alteragdo vem clarificar que quando um passivo financeiro ¢
extinto de acordo com a IFRS 9, o locatario devera aplicar o
paragrafo 3.3.3 da IFRS 9 e reconhecer o ganho ou perda que
resulte desse desreconhecimento.

e IFRS 9 (Prego da transagdo): Com esta alteragdo a referéncia ao
“prego da transa¢do” no paragrafo 5.1.3 da IFRS 9 ¢ substituida
por “montante determinado pela aplicagéo da IFRS 15”.

e [FRS 10 (Determinagdo de agente ‘de facto’): Alteragao efetuada
ao paragrafo B74 da IFRS 10, a qual vem clarificar que a relacéo
descrita nesse paragrafo ¢ apenas um exemplo de varias possiveis
entre o investidor e outras partes atuando como agentes de facto.
O objetivo desta alteragdo é remover a inconsisténcia com o
requisito do paragrafo B73 segundo o qual uma entidade deve
utilizar o seu julgamento na avaliagdo de outras partes possam
atuar como agentes ‘de facto’.
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5.3

5.3.1

e IAS 7 (Método do custo): Substituicdo do termo “método do
custo” por “ao custo” no paragrafo 37 da IAS 7 apds a eliminacéo
da defini¢do de “método do custo”.

As alteragdes sdo efetivas para periodos anuais a partir de 1 de janeiro de
2026, com aplicacdo antecipada permitida.
A TFRS 18 vem substituir a IAS 1 Apresentacdo de Demonstragoes

IFRS 18 — Apresentagdo e . . \ C . .
divuloaca P d qt N Financeiras e surge em resposta as solicitagdes dos investidores que
ivulgagdo  nas emonstragdes . ~ P . . x
fi gag ¢ procuram informagdo relativa a performance financeira. Com a introducdo
inanceiras

dos novos requisitos da IFRS 18, os investidores terfo acesso a informagao
mais transparente e comparavel sobre o desempenho financeiro das
empresas, tendo como objetivo assim melhores decisdes de investimento.
A TFRS 18 introduz essencialmente trés conjuntos de novas exigéncias para
melhorar a divulgagdo do desempenho financeiro:

e  Comparabilidade da demonstragdo dos resultados: A IFRS 18
introduz trés categorias definidas para rendimentos e despesas -
operacional, investimentos e financiamentos - para melhorar a
estrutura da demonstragdo de resultados e exige que todas as
empresas fornecam novos subtotais definidos, incluindo o
resultado operacional. A nova estrutura e os novos subtotais dardo
aos investidores um ponto de partida consistente para a analise do
desempenho das empresas facilitando a sua comparagao.

e  Transparéncia das medidas de desempenho definidas pela Gestao:
A TFRS 18 vem exigir que se divulguem informacdes adicionais
sobre os indicadores especificos de performance da empresa
relacionados com a demonstragdo dos resultados, denominados
medidas de desempenho definidas pela Gestao.

e Agregacido e desagregacao de itens nas demonstragdes financeiras:
A TFRS 18 estabelece orienta¢des sobre 0 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 adogio antecipada
desde que a opcdo seja divulgada.

A IFRS 19 permite as entidades elegiveis a prepara¢do de demonstragdes
financeiras em I[FRS com requisitos de divulgacdo mais reduzidos do que os
exigidos pelas IFRS, mantendo-se, contudo, a obrigagdo de aplicar todos os
requisitos de mensuragdo e reconhecimento das IFRS.

A reducgdo de divulgacdes definida pela IFRS 19 abrange a generalidade das
normas IFRS. Sdo consideradas elegiveis as entidades que: (i) sejam
subsidiarias de um grupo que prepara demonstra¢cdes financeiras
consolidadas em IFRS para prestacdo publica; e (ii) ndo estdo sujeitas a
obrigacdo de prestacdo publica de informagdo financeira, porque nao tém
titulos de divida ou de capital cotados, ndo estdo em processo de cotagdo,
nem tém como atividade principal a guarda de ativos a titulo fiduciario.

A TFRS 19 entra em vigor em exercicios iniciados em ou ap6s 1 de janeiro
de 2027 sendo a sua aplicagdo opcional. Aplicagdo antecipada é permitida.
As entidades que adotarem antecipadamente devem divulgar e alinhar as
divulgacoes no periodo comparativo com as do periodo atual.

IFRS 19 — Subsidirias ndo sujeitas
a prestacao publica de informagdo
financeira: Divulgagdes

Estas normas nao foram ainda adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram
aplicadas pela Grupo Visabeira no exercicio de doze meses findo em 31 de dezembro de 2024.
Nao s@o estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras decorrentes da sua
adogao.

Politicas contabilisticas

Alteracdes das politicas contabilisticas e erros
A respeito das novas normas, interpretacdes, emendas e revisoes as I[FRS ver nota 5.2.

Nao ocorreram durante o exercicio alteracdes voluntarias de politicas contabilisticas, ndo tendo
igualmente sido corrigidos erros materiais relativos a exercicios anteriores.

10
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5.3.2

Principais politicas contabilisticas Materiais

(a) Ativos Fixos Tangiveis

Os Ativos fixos tangiveis referem-se a bens utilizados na produg¢ao, na prestacdo de servigos ou
no uso administrativo.

Os ativos fixos tangiveis encontram-se valorizados ao custo, deduzidos de eventuais perdas de
imparidade. Os dispéndios diretamente atribuiveis a aquisi¢do dos bens e a sua preparacao para
entrada em funcionamento estdo a ser considerados no seu valor da demonstra¢do da posicao
financeira.

Os custos subsequentes sdo incluidos no valor contabilistico do bem ou reconhecidos como ativos
separados, conforme apropriado, somente quando é provavel que beneficios econdmicos fluirdo
para a empresa e o custo possa ser mensurado com fiabilidade. A depreciagdo dos mesmos €
efetuada durante a vida util remanescente do bem ou até a proxima reparagdo, das duas a que
ocorrer mais cedo. A componente substituida do bem ¢ identificada e reconhecida em resultados.

Com excecgdo dos terrenos que ndo sdo amortizaveis, os ativos fixos tangiveis sdo amortizados
durante o periodo de vida econdmica esperada e avaliados quanto a imparidade sempre que existe
uma indicacdo de que o ativo pode estar em imparidade.

As amortizagoes sao calculadas numa base duodecimal, a partir do momento em que os bens estdo
disponiveis para a utilizacdo para a finalidade pretendida, utilizando o método da linha reta.

As taxas de amortizacdo estdo definidas tendo em vista amortizar totalmente os bens até fim da
sua vida util esperada e sdo as seguintes:

2024 2025
Edificios e outras construgdes 2,00 - 10,00 2,00 - 10,00
Equipamento basico 11,11 - 25,00 11,11 - 25,00
Equipamento de transporte 25,00-33,33 25,00-33,33
Equipamento administrativo 12,50 - 33,34 12,50 - 33,34
Outros activos fixos tangiveis 12,50 12,50

Considera-se que o valor residual ¢ nulo pelo que o valor deprecidvel sobre o qual incidem as
amortizagdes ¢ coincidente com o custo.

Os métodos de amortizacdo, a vida 1til estimada e o valor residual sdo revistos no final de cada
ano e os efeitos das alteracdes sdo tratados como alteragdes de estimativas, ou seja, o efeito das
alteragdes ¢ tratado de forma prospetiva.

O gasto com amortizagdes € reconhecido na demonstracdo do rendimento integral na rubrica
“Gastos/reversodes de depreciacdo e amortizacdo”.

Os custos de manutengdo e reparacdo correntes sdo reconhecidos como gastos no exercicio em
que ocorrem.

Os custos com substitui¢cdes e grandes reparagdes sdo capitalizados sempre que aumentem a vida
util do imobilizado a que respeitem e sdo amortizadas no periodo remanescente da vida ttil desse
imobilizado ou no seu proprio periodo de vida util, se inferior.

Qualquer ganho ou perda resultante do desreconhecimento de um ativo tangivel (calculado como
a diferenca entre o valor de venda menos custos da venda e o valor contabilistico) ¢ incluido no
resultado do exercicio no ano em que o ativo € desreconhecido, nas linhas “Outros rendimentos ¢
ganhos” ou “Outros gastos e perdas”.
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Os Ativos Fixos Tangiveis em Curso dizem respeito a bens que ainda se encontram em fase de
constru¢do ou desenvolvimento e estdo mensurados ao custo de aquisicdo sendo somente
amortizados quando se encontram disponiveis para uso.

(b) Ativos Intangiveis

Ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados, na data do reconhecimento inicial,
ao custo.

Os custos de pesquisa sdo considerados como gastos quando incorridos. Os custos de
desenvolvimento de um projeto individualizado s@o reconhecidos como ativos intangiveis quando
o Grupo pode demonstrar:

o A exequibilidade técnica de completar o ativo intangivel para que fique disponivel para uso
ou venda;

o A sua inten¢@o para completar e que retine condi¢des para usar ou vender o ativo;

o Como o ativo ira gerar beneficios economicos futuros;

o A disponibilidade de recursos para completar o ativo;

o A capacidade de medir de modo fiavel o dispéndio durante o desenvolvimento.

Os ativos intangiveis gerados internamente, excluindo os custos de desenvolvimento
capitalizados, ndo sdo capitalizados e o gasto € refletido na demonstragdo do rendimento integral
no ano em que o gasto € incorrido.

Apos o reconhecimento inicial os ativos intangiveis apresentam-se ao custo menos amortizagoes
acumuladas e perdas por imparidade acumuladas.

A imparidade destes ativos ¢ determinada tendo por base os critérios descritos na alinea e).

As vidas uteis dos ativos intangiveis sdo avaliadas entre finitas ou indefinidas. A data da
demonstragdo da posi¢do financeira, ndo existem ativos incorpéreos com vidas tteis indefinidas.

Ativos intangiveis com vidas uteis finitas sdo amortizados durante o periodo de vida econdomica
esperada e avaliados quanto a imparidade sempre que existe uma indicagdo de que o ativo pode
estar em imparidade.

Para um ativo intangivel com uma vida ttil finita, os métodos de amortizacao, a vida util estimada
e o valor residual sdo revistos no final de cada ano e os efeitos das alteragdes sdo tratados como
alteracGes de estimativas i.e. o efeito das alteragdes ¢é tratado de forma prospetiva.

As amortizagdes sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, numa base duodecimal.
Considera-se que o valor residual é nulo pelo que o valor depreciavel sobre o qual incidem as
amortiza¢des é coincidente com o custo. A vida util de todos os ativos é 5 anos.

O gasto com amortizagdes de ativos intangiveis com vidas uteis finitas € reconhecido na
demonstragao do rendimento integral na rubrica Gastos/reversdes de deprecia¢ao e amortizagao.

Qualquer ganho ou perda resultante do desreconhecimento de um ativo intangivel (calculado
como a diferenga entre os ganhos liquidos da venda e o valor contabilistico) é incluido no
resultado do exercicio no ano em que o ativo ¢ desreconhecido.

12
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(c) Participacées Financeiras — método da equivaléncia patrimonial

A empresa adota o método da equivaléncia patrimonial. Estdo valorizados de acordo com este
método os investimentos no seguinte tipo de entidades:

Subsidiarias, definindo-se como tal as entidades que sdo controladas pela empresa;

Associadas, definindo-se como tal as entidades nas quais a empresa exerce uma influéncia
significativa e que ndo s@o nem Subsidiarias nem Empreendimentos Conjuntos;

Empreendimentos Conjuntos, definindo-se como tal atividades econdmicas desenvolvidas em
parceria com a empresa, sujeitas a controlo conjunto, mediante um acordo contratual em que a
empresa detém uma influéncia significativa.

Para determinagdo do controlo ou influéncia significativa sdo levados em conta os interesses
existentes a data tendo em conta potenciais direitos de voto.

Subsequentemente a data da transi¢do a quantia escriturada dos investimentos:

E aumentada ou diminuida para reconhecer, nos resultados da empresa, a sua parte nos resultados
das participadas depois da data da aquisigao;

E diminuida pelas distribui¢des de resultados recebidas;

E aumentada ou diminuida para refletir, por contrapartida de Capital Préprio rubrica de
“Ajustamentos em ativos financeiros (MEP)”, alteracdes no interesse proporcional da empresa
nas participadas resultantes de alteragdes nos capitais proprios destas que ndo tenham sido
reconhecidas nos respetivos resultados. Tais alteragdes incluem as resultantes das diferencas de
transposi¢do de moeda estrangeira.

Durante a valorizagdo foram respeitadas as seguintes disposi¢Oes relativas a aplicagdo deste
método:

As demonstragdes financeiras das subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos ja
estavam preparadas, ou foram ajustadas extra contabilisticamente, de forma a refletir as mesmas
politicas contabilisticas da empresa antes de poderem ser usadas na determinagdo dos efeitos da
equivaléncia patrimonial;

As demonstragdes financeiras das participadas usadas na determinacdo dos efeitos da
equivaléncia patrimonial reportam-se a mesma data das da empresa ou se, diferente, ndo sdo mais
antigas do que trés meses em relagdo as da empresa;

Os rendimentos e ganhos e gastos e perdas e dividendos intragrupo, foram eliminados.

Quando por via da eliminacdo das transagdes intragrupo, o valor da participacdo financeira ¢é
negativo, esse saldo é mantido no ativo, exceto se existirem perdas adicionais em conta mediante
o reconhecimento de um passivo sempre que a empresa incorre em obrigagdes legais ou
construtivas. Quando posteriormente as participadas relatam lucros, a empresa retoma o seu
reconhecimento apenas apos a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas ndo reconhecidas;

Os resultados provenientes de transagdes intragrupo que estavam reconhecidos nos ativos foram
eliminados;

As participagdes financeiras em entidades que ndo sejam subsididrias, associadas e
empreendimentos conjuntos sdo mensuradas de acordo com d) 1).

Os empréstimos a empresas subsididrias e associadas sdo mensurados de acordo com o descrito
na alinea d) 1).
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A imparidade destes ativos foi determinada tendo por base os critérios descritos na alinea e).

Efeito das Alteracoes das Taxas de Cambio e IAS 29

Para efeitos da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial, as demonstra¢des financeiras
das participadas que estdo em moeda estrangeira sdo convertidas para euro da seguinte forma:

Ativos e passivos sdo transpostos a taxa de cambio vigente na data da demonstragdo da posi¢ao
financeira;

Rendimentos e gastos sdo transpostos as taxas de cambio médias do exercicio;

Rubricas de capital proprio sdo convertidas as taxas de cdmbio histdricas

As diferencgas de cambio resultantes da conversdo para Euros das demonstragdes financeiras de
empresas do Grupo e associadas expressas em moeda estrangeira sao reconhecidas na rubrica de
Ajustamentos em Ativos Financeiros, no capital proprio.

Quando uma Economia ¢ classificada como hiperinflaciondria de acordo com a IAS 29 - Relato
Financeiro em Economias Hiperinflacionarias as demonstragdes financeiras preparadas na moeda
de uma economia hiperinflacionaria devem ser expressas em termos da unidade de mensuragao
corrente a data da preparacao das demonstra¢des financeiras.

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

* Os ativos e passivos monetarios ndo sofrem alteracdes dado que ja se encontram atualizados a
unidade corrente a data das demonstragoes financeiras;

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

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

Adicionalmente, a conversao de demonstracdes financeiras de empresas subsidiarias e associadas
situadas nessas economias hiperinflacionarias e expressas em moeda estrangeira (para as quais a
moeda local é a moeda funcional) é efetuada considerando a taxa de cambio vigente a data do
balango.

Propriedades de investimento

Apesar do Grupo ndo deter diretamente propriedades de investimento (imoveis e terrenos detidos
para auferir rendimento ou valorizacdo de capital, ou ambos, ndo sendo utilizados na prossecuc¢ao
da atividade normal dos negdcios), a politica seguida pelas empresas participadas subsidiarias é
a seguinte: Inicialmente as propriedades de investimento s3o mensuradas ao custo de aquisigao,
incluindo os custos da transacdo. Subsequentemente ao reconhecimento inicial as propriedades
de investimento sdo mensuradas ao justo valor. Ganhos ou perdas resultantes de alteracdes do
justo valor das propriedades de investimento s3o relevadas na demonstra¢do dos resultados no
ano em que sdo geradas. As propriedades de investimento sdo desreconhecidas quando 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 demonstra¢do dos resultados. Os custos
incorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente manutengoes,
reparacgdes, seguros e impostos sobre propriedades, sdo reconhecidos nos resultados do exercicio
a que respeitam. A transferéncia para, ou de, propriedades de investimento deve ser feita quando,
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e apenas quando, houver uma alteracdo 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 contabilizacdo 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, a empresa deve utilizar 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 apoés ter sido determinada a sua alteragdo 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 a empresa inicia o desenvolvimento ou a constru¢ao de um imdvel com
a intencdo de vendé-lo, este deve ser transferido para inventarios. Se essa propriedade for
mensurada ao justo valor, essa transferéncia devera ser mensurada ao justo valor na data da
transferéncia e esse sera o custo considerado para o registo da propriedade em inventarios.

Reavaliacao das redes de telecomunicacoes

Reavaliacdo dos ativos das redes das subsidiarias TV Cabo Angola, da TV Cabo
Mocambique e Companhia Santonense de Telecominuca¢des SARL

A partir do exercicio de 2019, o Grupo passou a mensurar os ativos das redes da TVCabo Angola
e da TVCabo Mocambique de acordo com o modelo da reavaliagdo, em virtude da muito
significativa desvalorizacdo cambial do kwanza e do metical. O Grupo contratou uma entidade
independente e credenciada, a PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft,
para proceder a determinacdo do justo valor a 31 de outubro de 2019 das redes da TVCabo ¢ da
TVCabo Mogambique, as quais incluem ativos como a rede de cobre, rede de fibra otica,
construcao civil e equipamentos de controlo de rede (tais como servidores, routers e terminais) e
equipamentos instalados nos clientes. Em 2021 foi adquirida a Companhia Santomense de
Telecomunicagdes SARL, que passou igualmente a mensurar os seus ativos de acordo com o
modelo de reavaliagdo do Grupo.

O justo valor foi determinado com base na abordagem de custo, que reflete a quantia que seria
necessaria para substituir a capacidade de servigo do ativo (habitualmente designada por custo
atual de substitui¢do). Como elementos relevantes da avaliagdo, destaca-se o custo de aquisi¢do
dos bens adquiridos na Europa, estimado por especialistas externos, apoiados pelos técnicos do
Grupo. Ao custo de aquisi¢do dos bens foi acrescentado uma quantia correspondente a transporte,
montagem, e inclusivamente taxas aduaneiras, e alfandegarias para colocar os equipamentos em
Angola e Mogambique, e ainda o custo de mao-de-obra para a sua instalagdo. Foram utilizadas
estimativas quanto a custos de transporte e taxas aduaneiras.

O apuramento do justo valor enquadra-se no nivel 3 da IFRS 13.

(d) Instrumentos 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 proprio de outra entidade.

Ativos financeiros — IFRS 9

Reconhecimento inicial € mensuragdo

No momento inicial, os ativos sdo classificados e subsequentemente mensurados ao custo
amortizado, ao justo valor através do outro rendimento integral ¢ ao justo valor através dos
resultados.

A classificacao inicial dos ativos financeiros depende das carateristicas contratuais dos fluxos de
caixa e do modelo de negocio que a empresa adota para os gerir. Com excecdo das contas a receber
de clientes que ndo contém uma componente financeira significativa e para as quais a empresa
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adota o expediente pratico, a empresa mensura no momento inicial um ativo financeiro ao seu
justo valor adicionado, no caso de um ativo nao classificado como de justo valor através dos
resultados, dos custos de transacdo. As contas a receber de clientes que ndo contém uma
componente financeira significativa e para as quais a empresa adota o expediente pratico sdo
mensuradas ao preco da transa¢ao 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 (SPP1)” sobre o capital em divida. Esta avalia¢do, 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 negocio estabelecido para a gestdo dos ativos financeiros diz respeito ao modo como
a empresa gere os ativos financeiros com vista a obter os fluxos de caixa. O modelo de negocio
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 regulacdo ou convencdes no mercado em questdo (“regular way trades”) sdo
reconhecidos na data da negociag@o, isto ¢, na data em que a empresa se compromete a comprar
ou vender o ativo.

Mensuragdo subsequente

Para a sua mensuracao subsequente, os ativos financeiros sdo classificados em quatro categorias:
Ativos financeiros ao custo amortizado (instrumentos de divida);

Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral, com reciclagem dos ganhos
e perdas acumulados (instrumentos de divida);

Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral, sem reciclagem dos ganhos
e perdas acumulados no momento do seu desreconhecimento (instrumentos de capital);

Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados.

Ativos financeiros ao custo amortizado (instrumentos de divida)

Esta categoria ¢ a mais relevante para a empresa. A empresa mensura os ativos financeiros ao
custo amortizado se ambas as seguintes condigdes se encontrarem satisfeitas:

O ativo financeiro ¢ detido no ambito de um modelo de negocio cujo objetivo consiste em deter
o ativo financeiro para obter os fluxos de caixa previstos contratualmente

e

Os termos contratuais do ativo financeiro dao origem, em datas definidas, a fluxos de caixa que
correspondem 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 ¢ desreconhecido, modificado ou esteja em imparidade.

Os ativos financeiros que a empresa 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 demonstracdo dos resultados na linha de Juros
suportados, liquidos, através do método da taxa de juro efetivo, a qual se aplica a quantia
escriturada bruta do ativo financeiro.
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Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral (instrumentos de divida)
A empresa mensura os instrumentos de divida ao justo valor através do outro rendimento integral
se ambas as seguintes condi¢des se encontrarem satisfeitas:

O ativo financeiro ¢ detido no ambito 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 dao origem, em datas definidas, a fluxos de caixa que
correspondem apenas a reembolsos de capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida.
No caso dos instrumentos de divida mensurados ao justo valor através do outro rendimento
integral, os juros obtidos, as diferencas de cambio e as perdas e reversdes de imparidade sdo
registadas nos resultados e calculadas do mesmo modo dos ativos financeiros mensurados ao
custo amortizado. As alteracdes de justo valor remanescentes sdo registadas 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 incluidos na rubrica de Outros ativos financeiros ndo correntes.

A empresa ndo detém este tipo de ativos financeiros a 31 de dezembro de 2024.

Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral (instrumentos de capital)
Aquando do reconhecimento inicial, a empresa pode optar por classificar de forma irrevogavel os
instrumentos de capital detidos como instrumentos de capital designados ao justo valor através

do outro rendimento integral quando eles satisfazem a defini¢ao de capital prevista na IAS 32
Instrumentos financeiros: Apresentacdo e ndo sdo detidos para negociacdo. A classificagdo ¢
determinada instrumento a instrumento.

Ganhos e perdas nestes ativos financeiros nunca sao 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 a empresa beneficia desses dividendos como
recuperacdo 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 capital
designados ao justo valor através do outro rendimento integral ndo sdo sujeitos a avaliacdo de
imparidade.

A empresa decidiu classificar de forma irrevogavel os seus investimentos em instrumentos de
capital de entidades ndo cotadas nesta categoria, bem com as agoes detidas na Pharol.

Ativos financeiros ao justo valor através da demonstracdo dos resultados.

Os ativos financeiros ao justo através dos resultados incluem ativos financeiros detidos para
negociacdo, 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 mensuradas ao justo valor. Os ativos financeiros so classificados como detidos para
negociacado se foram adquiridos com a finalidade de ser vendido ou recomprado num prazo muito
curto. Derivados, incluindo derivados embutidos separados, sdo também classificados como
detidos para negociagdo 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 classificagdo
dos instrumentos de divida ao custo amortizado ou ao justo valor através do outro rendimento
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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 mensuragdo ou no reconhecimento.

Ativos financeiros ao justo valor através da demonstragdo dos resultados sdo apresentados na
Demonstracao da Posi¢do 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 a empresa
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, € apenas se: 1)
as caracteristicas econdmicas 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 defini¢do de um
derivado; e iii) o contrato hibrido ndo for mensurado pelo justo valor através nos resultados.
Derivados embutidos sdo mensurados ao justo valor com as altera¢des no justo valor reconhecidas
nos resultados. A reavaliagdo da classificagdo s6 é possivel quando ou existe uma altera¢ao nos
termos contratuais que modifiquem de forma significativa os fluxos de Caixa ou a reclassificagcdo
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 ¢ o
derivado embutido sdo classificados conjuntamente na sua totalidade como ativos financeiros ao
justo valor através dos resultados.

(IIT) 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 Demonstracdo da Posi¢do
Financeira) quando:

o Os direitos contratuais a receber fluxos de caixa resultantes do ativo financeiro expiram
Ou
o A empresa transferiu os seus direitos contratuais a receber fluxos de caixa resultantes do

ativo financeiro ou assumiu uma obrigacao de pagar os fluxos de caixa recebidos na sua totalidade
num curto prazo no ambito de um acordo no qual a empresa i) ndo tem qualquer obrigagdo de
pagar quantias aos destinatarios finais a menos que receba quantias equivalentes resultantes do
ativo original; ii) esta proibido pelos termos do contrato de transferéncia de vender ou penhorar o
ativo original que ndo seja como garantia aos destinatarios finais pela obrigacdo de lhes pagar
fluxos de caixa; e iii) o Grupo tem uma obriga¢do de remeter qualquer fluxo de caixa que receba
em nome dos destinatarios finais sem atrasos significativos; e

. A empresa transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo, ou a empresa
ndo transferiu nem reteve substancialmente todos os ativos e beneficios do ativo, mas transferiu
o controlo sobre o ativo.

Quando a empresa 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 extensao, foram retidos
os riscos e beneficios associados a titularidade do ativo.

Quando ndo foram transferidos nem retidos substancialmente todos os riscos e beneficios
decorrentes da propriedade de um ativo, nem transferido o controlo do ativo, a empresa continua
a reconhecer o ativo transferido na medida do seu envolvimento continuado. Nesse caso, a
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empresa também reconhece o passivo correspondente, O ativo transferido e o passivo
correspondente sdo mensurados numa base que reflete os direitos e obrigacdes que a empresa
reteve.

Se o envolvimento continuado da empresa 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 retribui¢do recebida que a empresa pode vir a pagar.

A empresa procede a anulagdo contabilistica de um ativo financeiro apenas quando existe
informagdo que o devedor se encontra num processo de liquidagdo ou faléncia. Caso os saldos
sejam recuperados posteriormente sdo contabilizados na demonstragdo dos resultados.

(IV) Imparidade de ativos financeiros
Divulgacdes adicionais sobre imparidade de ativos financeiros encontram-se nas seguintes notas:
* Divulgacdes sobre pressupostos significativos — nota 5.4
« Contas a receber, incluindo ativos relativos a contratos com clientes — nota 5.16
A empresa reconhece um ajustamento para as perdas de crédito esperadas para todos os
instrumentos de divida ndo mensurados ao justo valor através dos resultados. As perdas de crédito
esperadas baseiam-se na diferenca entre os fluxos de caixa contratuais que sejam devidos e todos
os fluxos de caixa que a empresa espera receber, descontados a uma taxa proxima da taxa de juro
efetiva original. Os fluxos de caixa que se esperam vir a receber incluem os fluxos de caixa
resultantes de colaterais detidos ou de outras garantias de crédito que sejam parte integrante dos
termos contratuais.
Para as contas a receber de clientes e contas a receber relativas a contratos com clientes, a empresa
adota a abordagem simplificada na determinacgdo das perdas de crédito esperadas.
Assim, para estas contas, a empresa nao monitoriza alteragdes no risco de crédito, mas ao invés
reconhece uma perda por imparidade baseada na perda de crédito esperada ao longo da duracao
do ativo, a cada data de relato. A empresa estabeleceu uma matriz de imparidade baseada os
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 antiguidade do incumprimento.
Para os saldos a receber de empresas associadas e participadas, que ndo sejam considerados parte
do investimento financeiro nessas empresas, a imparidade ¢ avaliada atendendo a critérios de
risco.
Para todas as outras situagdes e naturezas de saldos a receber, a empresa adota a abordagem geral
do modelo de imparidade. As perdas de crédito esperadas sdo reconhecidas em dois estagios. Para
as situacdes 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
incorridas de incumprimentos que sejam de possivel ocorréncia nos proximos 12 meses; Para as
situacdes 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 quando ocorra o incumprimento,
de acordo com as politicas de gestdo de risco divulgadas na Nota 5.35.
A empresa considera que um ativo financeiro esta em incumprimento quando esta vencido a mais
de 90 dias. Porém, em certos casos, a empresa pode também considerar que um ativo financeiro
estd em incumprimento quando exista informagéo interna e externa que indique que é improvavel
que a empresa venha a receber a totalidade do crédito sem que tenha de acionar as garantias que
possua. Um ativo financeiro ¢ desreconhecido quando ndo ha uma expetativa razoavel de vir a
recuperar os fluxos de caixa contratuais.
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Passivos financeiros

(D Reconhecimento inicial e mensuragéo

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 transago diretamente atribuiveis.

Os passivos financeiros da empresa, incluem contas a pagar a fornecedores e outros credores,
empréstimos incluindo descobertos bancarios, ¢ derivados.

(IT) Mensuragao subsequente
A mensuragdo 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 negociagdo e os passivos financeiros que no momento de reconhecimento

inicial foram assim designados. Os passivos financeiros sdo classificados como detidos para
negociacao se tiverem sido incorridos como a finalidade de serem recomprados no curto prazo.
Esta categoria inclui derivados que ndo sejam designados como sendo instrumentos de cobertura
numa relagdo de cobertura, tal como previsto na IFRS 9. Derivados embutidos separados sdo
também classificados como detidos para negociacdo a ndo ser que sejam considerados
instrumentos de cobertura eficazes. Ganhos e perdas em passivos detidos para negociagao sdo
registados na demonstracdo 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. A empresa nao designou qualquer passivo financeiro ao justo valor através da
demonstracgao dos resultados.

Passivos financeiros ao custo amortizado

Esta é a categoria mais relevante para a empresa. Apds o reconhecimento inicial, os empréstimos
sdo subsequentemente mensurados ao custo amortizado através da utilizacdo do método do juro
efetivo. Ganhos e perdas sdo registados na demonstracao dos resultados quando os passivos sdo
desreconhecidos ¢ através da amortizacdo decorrente do método do juro efetivo. O custo
amortizado ¢ calculado tendo em conta qualquer desconto ou prémio na aquisi¢cao 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 demonstracdo dos resultados. Esta categoria geralmente € aplicavel as
contas a pagar a fornecedores e outros credores, € aos empréstimos incluindo empréstimos
bancarios ¢ descobertos bancarios. Sdo também mensurados ao custo amortizado os passivos
financeiros relacionados com factoring e locagdo financeira. Os empréstimos sob a forma de papel
comercial sdo classificados como passivos ndo correntes quando tém garantia de colocagdo por
um prazo superior a um ano e ¢ intencdo do Conselho de Administragdo de utilizar este
instrumento de financiamento por um prazo superior a um ano.

(II) Desreconhecimento
Um passivo financeiro ¢ desreconhecido quando a obrigac@o subjacente ¢ satisfeita ou cancelada,
ou expira. Quando um passivo financeiro existente ¢ substituido por outro da mesma contraparte
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e com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo financeiro sdo
substancialmente modificados, a troca ou modificagdo sdo tratadas como um desreconhecimento
do passivo financeiro original e o reconhecimento de um novo passivo. A diferenga entre os
respetivos valores contabilisticos ¢ reconhecida na demonstragao dos resultados.

Compensacio de instrumentos financeiros

Ativos financeiros e passivos financeiros sdo compensados ¢ o respetivo valor liquido ¢
apresentado na demonstragdo da posic¢ao financeira se existir um direito presente de cumprimento
obrigatdrio para compensar as quantias reconhecidas e existe a intencao de ou liquidar numa base
liquida, ou realizar o ativo e liquidar simultaneamente o passivo.

Em resumo, a demonstragdo da posi¢do financeira da Empresa inclui os seguintes montantes

associados as categorias de ativos e passivos financeiros em 2024 ¢ 2023:

Ativos financeiros
Ativo nio corrente

Categoria I: Investimentos financeiros registados ao justo valor
através do rendimento integral

Participacdo financeira na Pharol 5.11 363,639 294,673
Total da Categorial 363,639 294,673
Categoria Il: Empréstimos e contas a receber:
Acionistas 5.1 14,745,000 -
Outros investimentos financeiros 5.1 176,440,614 172,389,824
Total da Categoria Il 176,440,614 172,389,824
Ativo corrente
Categoria IIl: Empréstimos e contas a receber:
Clientes 5.16 21,672,189 18,423,264
Acionistas 5.12 1,096,545 641,522
Outros investimentos financeiros 511 11,058,316 9,039,421
Outras contas a receber 5.13 18,713,257 30,111,898
Caixa e depdsitos bancarios 55 2,302,842 4,679,276
Total da Categoria III 54,843,148 62,895,380
Categoria IV: Investimentos mensurados ao justo valor através
de resultados
Outros ativos financeiros 5.11 1,120,027 672,439
Total da Categoria IV 1,120,027 672,439
Passivos Financeiros
Categoria V: Empréstimos (financiamentos obtidos)
Passivo niao corrente
Financ. Obtidos - Partes Relacionadas 5.20 132,703,000 112,649,534
Financ. obtidos - instituigdes de crédito e outros financiadores  5.20 7,000,000 -
Passivo corrente
Financ. obtidos - partes relacionadas 5.20 29,733,099 31,769,519
Financ. obtidos - institui¢Ges de crédito e outros financiadores  5.20 37,663,110 48,848,238
Total da Categoria V 207,099,209 193,267,291
Categoria VI: Contas a pagar
Passivo corrente
Fornecedores 521 7,994,644 7,050,727
Acionistas 5.12 1,095,087 1,216,463
Outras contas a pagar 522 10,059,854 8,780,669
Total da Categoria VI 19,149,586 17,047,859
Categoria VII: Passivos Financeiros mensurados ao justo valor
através de resultados
Passivo nao corrente
Outras contas a pagar 522 14,127,857 20,349,481
Total da Categoria VII 14,127,857 20,349,481
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Imparidade ativos tangiveis e intangiveis

Os ativos que ndo tém uma vida util definida ndo estdo sujeitos a amortizagdo, mas estao
sujeitos a testes de imparidade anuais. Para aqueles que, tendo uma vida ttil 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.

Ao avaliar se existe indicag@o de imparidade sdo tidas em conta as seguintes situagdes:

o Durante o exercicio, o valor de mercado de um ativo diminuiu significativamente
mais do que seria esperado como resultado da passagem do tempo ou do uso normal;

° Ocorreram, durante o exercicio, ou irdo ocorrer no futuro proximo, alteragdes
significativas com um efeito adverso na Empresa, relativas ao ambiente tecnologico,
de mercado, econdmico ou legal em que a entidade opera ou no mercado ao qual o
ativo esta dedicado;

o As taxas de juro de mercado ou outras taxas de mercado de retorno de investimentos
aumentaram durante o exercicio, € esses aumentos provavelmente afetardo a taxa de
desconto usada no célculo do valor de uso de um ativo e diminuirdo materialmente
a quantia recuperavel do ativo;

o A quantia escriturada dos ativos liquidos da entidade é superior a sua capitalizacao
de mercado;

o Esta disponivel evidéncia de obsolescéncia ou dano fisico de um ativo;

o Alteracdes significativas com um efeito adverso na Empresa ocorreram durante o

exercicio, ou espera -se que ocorram num futuro préximo, até ao ponto em que, ou
na forma em que, um ativo seja usado ou se espera que seja usado. Estas alteragoes
incluem um ativo que se tornou ocioso, planos para descontinuar ou reestruturar a
unidade operacional a que o ativo pertence e planos para alienar um ativo antes da
data anteriormente esperada;

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 preco de venda
liquido de um ativo (justo valor — custos de venda) e o seu valor de uso, o qual decorre dos
fluxos de caixa futuros atualizados com base em taxas de desconto antes de imposto que
reflitam o valor atual do capital e o risco especifico do(s) ativo(s) em causa.

Para a determinagdo do valor recuperavel, os ativos sdo 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) ¢ o grupo
mais pequeno de ativos que inclui o ativo e que gera influxos de caixa provenientes do uso
continuado, que sejam em larga medida independentes dos influxos de caixa de outros
ativos ou grupos de ativos.

Sempre que o valor contabilistico do ativo é superior ao seu valor recuperavel € reconhecida
uma perda por imparidade na demonstracdo do rendimento integral do exercicio a que se
refere. Se esta perda for subsequentemente revertida, o valor contabilistico do ativo ¢
atualizado em conformidade, mas nunca poder-se-a tornar superior ao valor que estaria
reconhecido caso a perda por imparidade ndo tivesse sido registada. A reversdo da
imparidade (exceto goodwill, cuja perda por imparidade nunca pode ser revertida) ¢
também reconhecida na demonstragdo do rendimento integral do exercicio a que se refere.

Nas contas a receber, na identificagdo de situagdes de imparidade sdo utilizados indicadores
como: analise de incumprimento: dificuldades financeiras do devedor; probabilidade de
faléncia do devedor.
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®

(£.1)

(£2)

Imposto sobre o rendimento

Imposto sobre o rendimento - corrente

O imposto corrente ¢ determinado com base no resultado contabilistico ajustado de acordo
com a legislacdo fiscal em vigor.

As declaragoes fiscais estdo sujeitas a revisao por parte das autoridades fiscais durante um
periodo que varia entre quatro e seis anos, o qual pode ser prolongado em determinadas
circunstancias, nomeadamente quando existem prejuizos fiscais, ou estejam em curso
inspegoes, reclamacgdes ou impugnacdes.

O Conselho de Administragdo, suportado nas posi¢des dos seus consultores fiscais e tendo
em conta as responsabilidades reconhecidas, entende que das eventuais revisdes dessas
declaragdes fiscais ndo resultardao corre¢cdes materiais nas demonstragdes financeiras.

Imposto sobre o rendimento - diferido

Os ativos e passivos por impostos diferidos resultam do apuramento de diferencas
temporarias (dedutiveis e tributaveis) entre as bases contabilisticas e as bases fiscais dos
ativos e passivos da Empresa.

Os ativos por impostos diferidos refletem:

o As diferengas temporarias dedutiveis até ao ponto em que € provavel a existéncia de
lucros tributaveis futuros relativamente ao qual a diferenca dedutivel pode ser usada;

o Perdas fiscais nao usadas e créditos fiscais ndo usados até ao ponto em que seja
provavel que lucros tributdveis futuros estejam disponiveis contra os quais possam
ser usados.

Diferencas temporarias dedutiveis sdo diferengas temporarias das quais resultam quantias
que sdo dedutiveis na determinagdo do lucro tributavel/perda fiscal de exercicios futuros
quando a quantia escriturada do ativo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.

Os Passivos por Impostos Diferidos refletem as diferencgas temporarias tributaveis.

As Diferencas temporarias tributaveis sdo diferencas temporarias das quais resultam
quantias tributaveis na determinacao do lucro tributavel/perda fiscal de exercicios futuros
quando a quantia escriturada do ativo ou do passivo seja recuperada ou liquidada.

Nao foram calculados impostos diferidos sobre as diferencas temporarias decorrentes da
aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial na medida em que o Grupo ¢ capaz de
controlar a tempestividade da reversdo da diferenca temporaria e ndo € provavel que as
diferengas temporarias revertam num futuro previsivel.

A mensuragdo dos Ativos e Passivos por Impostos Diferidos:

o E efetuada de acordo com as taxas que se espera que sejam de aplicar no exercicio em
que o ativo for realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas fiscais aprovadas a
data da demonstragdo da posi¢do financeira;

o Reflete as consequéncias fiscais que se seguem da forma como a empresa espera, a data
da demonstracdo da posi¢do financeira, recuperar ou liquidar a quantia escriturada dos

seus ativos e passivos; e

e Ativos e passivos por impostos diferidos ndo sdo descontados

23



Vv

GRUPO

VISABEIRA

Grupo Visabeira, SA
Demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31.12.2024

(€9)

(h)

®

O Imposto sobre o Rendimento do Exercicio engloba os impostos correntes diferidos do
exercicio.

O Imposto Corrente ¢ determinado com base no resultado contabilistico ajustado de acordo
com a legislacdo fiscal em vigor a data de relato.

A empresa até ao final de 2019 inseria-se no Regime Especial de Tributagdo dos Grupos
de Sociedades pelo que como empresa dominante tinha como obrigagdo efetuar o
reembolso/pagamento dos valores a receber/a pagar as suas participadas. A partir de 2020
a sociedade dominante passou a ser a sociedade NCF Gest SA, estando a Grupo Visabeira
SA integrada no novo perimetro fiscal como empresa dominada.

Estado e Outros entes Publicos

Os saldos ativos e passivos foram apurados com base na legislagdo em vigor.

Diferimentos ativos e passivos

Genericamente, os proveitos e os custos sdo registados de acordo com o principio da
especializag@o de exercicios, pelo qual as receitas e despesas sdo reconhecidas na medida
em que sdo geradas, independentemente do momento em que sdo recebidas ou pagas. As
diferencas, entre os montantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas e despesas
geradas, sdo registadas na demonstragdo consolidada da posi¢ao financeira nas rubricas de
“Outros ativos correntes” e “Outros passivos correntes”, respetivamente.

Beneficios aos empregados
Nao estdo atribuidos beneficios pos-emprego.

De acordo com a legislagdo laborar em vigor os empregados tém direito a férias e a subsidio
de férias no ano seguinte aquele em que o servigo € prestado. Assim, foi reconhecido nos
resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar no ano seguinte o qual se
encontra refletido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.

As distribuigdes de lucros a empregados sdo reconhecidas em “Gastos com o pessoal” no
exercicio a que respeitam e ndo como uma distribuicdo de Resultados. Assim, foi
reconhecido nos resultados do exercicio um acréscimo do montante a pagar apo6s 31 de
dezembro o qual se encontra refletido na rubrica “Outras Contas a Pagar”.

A empresa reconhece um passivo € um gasto por cessagdo de emprego quando ja se
comprometeu de forma demonstravel a:

o Cessar o emprego de um empregado ou grupo de empregados antes da data normal
de reforma; ou

o Proporcionar beneficios de cessagdo como resultado de uma oferta feita a fim de
encorajar a saida voluntaria.

Considera-se que a Empresa estd comprometida de forma demonstravel quando tem um
plano formal pormenorizado para a cessagdo e ndo exista possibilidade realista de retirada
e quando o plano inclua, como minimo:

o A localizagdo, a fungdo, e 0 numero aproximado de empregados cujos servigos estao
para ser cessados;

o O beneficio de cessacdo para cada classificagdo ou fun¢ao de emprego; e

o Momento em que o plano sera implementado.
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Os Beneficios de cessacdo de emprego sdo reconhecidos como um gasto imediatamente e
sempre que se vencem a mais de 12 meses apos a data da demonstragdo da posicao
financeira s3o mensurados pelo valor descontado.

No caso de ofertas feitas para encorajar a saida voluntaria, a mensuragdo dos beneficios de
cessagdo de emprego ¢ baseada no numero de empregados que se espera que aceitem a
oferta.

Direitos de uso e locacoes

Uma locagdo ¢ definida como um contrato, ou parte de um contrato, que transfere o direito
de uso de um bem (o ativo subjacente), por um periodo de tempo, em troca de um valor.
No inicio de cada contrato, ¢ avaliado e identificado se este é ou contém uma locacgdo. Esta
avalia¢@o envolve um exercicio de julgamento sobre se cada contrato depende de um ativo
especifico, se a Empresa obtém substancialmente todos os beneficios economicos do uso
desse ativo e se a Empresa tem o direito de controlar o uso do ativo.

Todos os contratos que constituam uma locacao s@o contabilizados com base num modelo
unico de reconhecimento no balango (on-balance model) de forma similar com o tratamento
que a IAS 17 estabelece para as locagdes financeiras.

Na data de inicio da locag@o, a Empresa reconhece a responsabilidade relacionada com os
pagamentos da locagdo (i.e. o passivo da locag@o) e o ativo que representa o direito a usar
0 ativo subjacente durante o periodo da locagdo (i.e. o direito de uso). O custo do juro sobre
o passivo da locacdo e a depreciagdo do ROU (right of use) sdo reconhecidos
separadamente.

O passivo da locagdo ¢ remensurado aquando da ocorréncia de certos eventos (como sejam
a mudanca do periodo da locagdo, uma alteragdo nos pagamentos futuros que resultem de
uma alteracdo do indice de referéncia ou da taxa usada para determinar esses pagamentos).
Esta remensuracdo do passivo da locagao é reconhecido como um ajustamento no ROU.

Direitos de uso de ativos

A Empresa reconhece o direito de uso dos ativos na data de inicio da locagdo (ou seja, a
data em que o ativo subjacente esta disponivel para uso).

O direito de uso dos ativos encontra-se registado ao custo de aquisi¢do, deduzido das
depreciagdes acumuladas e perdas de imparidade e ajustado por eventuais novas
mensuracdes do passivo das locagdes. O custo do direito de uso dos ativos inclui o valor
reconhecido do passivo da locagdo, eventuais custos diretos inicialmente incorridos e
pagamentos ja efetuados antes da data inicial da locagdo, deduzido de quaisquer incentivos
recebidos.

A menos que seja razoavelmente certo que a Empresa obtenha a propriedade do ativo
arrendado no final do prazo da locagdo, o direito de uso dos ativos reconhecido é depreciado
pelo método linear durante o periodo mais curto de sua vida util estimada e do prazo da
locacgao.

Os direitos de uso estdo sujeitos a imparidades.

Passivos com locacoes

Na data de inicio da locacdo, a Empresa reconhece os passivos mensurados pelo valor
presente dos pagamentos futuros a serem efetuados até ao final do contrato de locagéo.

Os pagamentos da locacdo incluem pagamentos fixos (incluindo pagamentos fixos na
substancia), deduzidos de quaisquer incentivos a receber, pagamentos variaveis,
dependentes de um indice ou de uma taxa, e valores esperados a serem pagos sob garantias
de valor residual. Os pagamentos da locacdo também incluem o prego de exercicio de uma
opc¢ao de compra, se for razoavelmente certo que a Empresa exerga a opgao, € pagamentos
de penalidades pelo término do contrato, se for razoavelmente certo que a Empresa rescinda
o contrato.
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(k)
k.1)

k.2)

(k.3)

(k.4)

(k.5)

Os pagamentos variaveis que ndo dependem de um indice ou de uma taxa sdo reconhecidos
como despesa no exercicio em que o evento que lhes der origem ocorra.

No célculo do valor presente dos pagamentos da locagdo, a Empresa usa a taxa de
empréstimo incremental na data de inicio da locagdo se a taxa de juro implicita ndo for
facilmente determinavel.

Apos a data de inicio da locagdo, o valor do passivo da locagao aumenta de modo a refletir
o acréscimo de juros e reduz pelos pagamentos efetuados. Adicionalmente, o valor
contabilistico do passivo da locagdo é remensurado se houver uma modificagdo, como uma
altera¢do no prazo da locagdo, nos pagamentos fixos ou na decisdo de compra do ativo
subjacente.

Rubricas do capital proprio

Capital subscrito

Atualmente, todo o capital da Empresa esta realizado.

Qutros instrumentos de capital préprio

Esta rubrica inclui prestacdes suplementares efetuadas pelos Acionistas, na sequéncia de

deliberagdo em Assembleia Geral, e que ficam sujeitas ao regime das prestagdes
suplementares. De acordo com este regime, tais prestacdes ndo vencem juros ndo tém prazo
de reembolso definido e s6 podem ser reembolsadas se ap6s o seu reembolso o capital
proprio ndo ficar inferior a soma do capital e da reserva legal.

Prémios de emissao

Esta rubrica inclui ndo s6 os prémios, mas também, a deduzir, os custos associados a
emissdo de instrumentos de capital proprio, nos termos definidos na IAS 39 paragrafo 43.
De acordo com o art® 295 do CSC estes prémios estdo sujeitos ao regime da reserva legal
o que significa que ndo sdo distribuiveis a ndo ser em caso de liquidagé@o e que s6 podem
ser utilizados para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para
incorporagdo no Capital Social (art® 296 do CSC).

Reserva legal

De acordo com o art® 295 do CSC, pelo menos 5% do resultado tem de ser destinado a
constitui¢do ou reforgo da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital
social.

A reserva legal ndo ¢ distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo e s6 pode ser utilizada
para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, ou para incorporagao
no capital social (art® 296 do CSC)

Outras reservas

Esta rubrica inclui, nomeadamente, reservas livres constituidas ao abrigo de autorizacdo
estatutaria e as reservas de reavaliagdo (liquido de impostos diferidos passivos) efetuadas
ao abrigo de diplomas legais, as quais de acordo com tais diplomas s6 estdo disponiveis
para aumentar capital ou cobrir prejuizos incorridos até a data a que se reporta a reavaliacdo
e apenas depois de realizadas (pelo uso ou pela venda).

Esta rubrica inclui também os ganhos (perdas) por aumentos (diminui¢des) de justo valor
que, de acordo com o n° 2 do art® 32 do CSC, s6 estardo disponiveis para distribui¢do
quando os elementos ou direitos que lhes deram origem forem alienados, exercidos,
extintos ou liquidados.

Esta rubrica reflete também as variagdes no justo valor dos instrumentos derivados,
designados como de cobertura de fluxos de caixa na sua componente efetiva. Os valores
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registados no capital proprio sdo transferidos para resultados no momento em que o item
coberto tiver também efeitos no resultado.

(1.6) Resultados transitados

k.7)

(U]

Esta rubrica inclui os resultados realizados disponiveis para distribui¢do aos acionistas e 0s
ganhos por aumentos de justo valor em instrumentos financeiros, investimentos financeiros
e propriedades de Investimento que, de acordo com o n° 2 do art® 32 do CSC, s6 estardo
disponiveis para distribui¢do quando os elementos ou direitos que lhes deram origem forem
alienados, exercidos, extintos ou liquidados.

Ajustamentos em ativos e passivos financeiros

Esta conta reflete ajustamentos para o justo valor em instrumentos financeiros como por
exemplo variacdes no justo valor de derivados de cobertura do risco de variabilidade da
taxa de juro, risco cambial, risco de preco de mercadorias no ambito de um compromisso
ou de elevada probabilidade de transagdo futura, que ainda ndo foram reconhecidos nos
resultados, e que, de acordo, com o n° 2 do art® 32 do CSC, so6 estardo disponiveis para
distribuicdo quando os elementos ou direitos que lhes deram origem forem alienados,
exercidos, extintos ou liquidados

Inclui também os ajustamentos relacionados com a aplicacdo do método da equivaléncia
patrimonial, nomeadamente a apropriagdo das variagdes nos capitais proprios das
participadas e lucros ndo atribuidos.

Efeito das alteracées das taxas de cimbio

As transagOes em moeda estrangeira sdo convertidas para Euro as taxas nas datas das
transacoes.

Os saldos que se mantenham em divida no final do ano sdo convertidos a taxa de fecho e a
diferenca ¢ reconhecida em resultados.

Rédito de Contratos com Clientes (Vendas e prestacdes de servicos)

O rédito da Empresa ¢ mensurado de acordo com a consideracdo especificada nos contratos
estabelecidos com os seus clientes, exclui qualquer montante recebido por conta de
terceiros e ¢ reconhecido quando a Empresa transfere o controlo de um determinado bem
ou presta determinado servigo aos seus clientes.

A principal fonte de rédito da Empresa consiste nos servigos de gestdo prestados as suas
empresas participadas. Desta forma, dado que os clientes recebem e consomem em
simultdneo os beneficios economicos decorrentes do desempenho da Empresa a medida
que esta desenvolve a sua atividade (servigos de gestao), a obrigacdo de desempenho nestes
casos ¢ satisfeita ao longo do tempo, sendo o rédito reconhecido no momento em que a
Empresa presta o servigo.

A Empresa atua geralmente como “principal” nos seus acordos com clientes, porque
tipicamente a Empresa controla os bens e servigos antes de os transferir para os clientes.

Ativos contratuais
Ativos de contratos com clientes

Um ativo de contrato com clientes é um direito a receber uma retribuigdo em troca de bens
ou servigos transferidos para o cliente.
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(n)

(0

(p)

Se a Empresa entrega os bens ou presta os servicos a um cliente antes do cliente pagar a
retribuicdo ou antes da retribuicdo ser devida, o ativo contratualizado corresponde ao valor
da retribui¢do que é condicional.

Contas a receber de clientes

Uma conta a receber representa o direito incondicional (ou seja, apenas depende da
passagem de tempo até que a retribuicdo seja devida).

Passivos de contratos com clientes

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

Subsidios

Os subsidios apenas sdo reconhecidos quando existe uma seguranga razoavel que o subsidio
sera recebido e que a Empresa cumprira as obrigagdes inerentes ao seu recebimento.

Os subsidios para investimento relativos a aquisicdo e/ou construcdo de ativos tangiveis
e/ou intangiveis sao incluidos nos passivos nao-correntes e sdo creditados na demonstracdo
do rendimento integral com base no mesmo método da amortizagdo dos ativos subjacentes.

Os restantes subsidios sdo reconhecidos na demonstragao do rendimento integral no mesmo
exercicio dos gastos que pretendem compensar.

Juros e gastos similares suportados

Os gastos com financiamento sdo reconhecidos na demonstra¢ao do rendimento integral do
exercicio a que respeitam e incluem juros suportados e outros gastos financeiros.

Provisoes

Sdo constituidas provisdes sempre que a Empresa tenha uma obrigagdo presente, legal ou
implicita, resultante de um acontecimento passado e sempre que seja provavel a liquidacdo
da obrigagdo e esta seja razoavelmente estimavel.

As Provisdes para reestruturacdo sdo reconhecidas quando existe uma obrigagdo
construtiva pelo facto de a entidade ter decidido levar a cabo um programa planeado e
controlado pelo 6rgédo de gestdo e que altera materialmente ou:

(a) O ambito de um negocio empreendido pela entidade; ou

(b) A maneira como o negdcio ¢ conduzido.

Entende-se que a obrigagdo de reestruturagdo surge somente quando a entidade:

o Tem um plano formal detalhado para a reestruturagdo que indica, entre outras
situagoes:
. O negdcio em questdo;
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o As principais localizagdes afetadas;

. A localizacdo, fungdo e numero aproximado de empregados que receberdo
retribui¢des pela cessagdo dos seus servigos;

o Os dispéndios que serdo levados a efeito; e

o Quando sera implementado o plano; e

o Criou uma expectativa valida nos afetados de que levara a efeito a reestruturagdo por

ter anunciado as suas principais caracteristicas aos afetados por ele.

(q) Ativos e passivos contingentes

Um ativo contingente ¢ um possivel ativo proveniente de acontecimentos passados e cuja
existéncia so serd confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos
futuros incertos ndo totalmente sob o controlo da entidade.

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragoes financeiras para nao
resultarem no reconhecimento de rendimentos que podem nunca ser realizados. Contudo,
sdo divulgados quando for provavel a existéncia de um influxo futuro.

Um passivo contingente é:

o Uma obrigacdo possivel que provém de acontecimentos passados e cuja existéncia
s0 sera confirmada pela ocorréncia ou ndo de um ou mais acontecimentos futuros
incertos nao totalmente sob o controlo da entidade,

ou

o Uma obrigagao presente que decorra de acontecimentos passados, mas que nao €
reconhecida porque:

(i)  Nao ¢é provavel que uma saida de recursos seja exigida para liquidar a obrigacao,
ou

(i) A quantia da obriga¢do ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras para nao
resultarem no reconhecimento de gastos que podem nunca se tornar efetivos. Contudo,
sdo divulgados sempre que existe uma probabilidade de exfluxos futuros que ndo seja
remota.

(r) Eventos subsequentes

Os eventos apés a data da demonstragdo da posicdo financeira que proporcionem
informagao adicional sobre as condi¢des que existiam a data da demonstragdo da posi¢ao
financeira sdo refletidos nas demonstragdes financeiras. Os eventos apds a data da
demonstragdo da posigdo financeira que proporcionem informacdo sobre condigdes que
ocorram apo6s a data da demonstracao da posicdo financeira sdo divulgados no anexo as
demonstragdes financeiras, se materiais.

5.4 Estimativas contabilisticas importantes e julgamentos

Na preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com a IAS/IFRS, o Conselho de
Administracdo da Empresa ¢ os Conselhos de Administracdo das suas subsidiarias utilizam
estimativas e pressupostos que afetam a aplicacdo 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
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provaveis face as circunstdncias em que as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma
informacgdo ou experiéncia adquirida. As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas
nas demonstragdes financeiras sdo como segue:

a)

b)

d)

Analise de imparidade

A Empresa testa se existe ou ndo imparidade nos seus ativos, incluindo goodwill, de acordo
com as regras indicadas na Nota 5.3. Os valores recuperaveis das unidades geradoras de
caixa foram determinados com base na metodologia do valor em uso. A utilizacdo deste
método requer a estimativa de fluxos de caixa futuros provenientes das operacdes de cada
unidade geradora de caixa e a escolha de uma taxa de desconto apropriada.

Reconhecimento de provisdes e ajustamentos

A Empresa sempre que tem processos judiciais em curso, com base na opinido dos seus
advogados, efetua um julgamento para determinar se deve ser registada uma provisdo para
essas contingéncias. 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 situagdo
financeira dos mesmos. As estimativas relacionadas com os ajustamentos para contas a
receber diferem de negdcio para negocio. A politica da Empresa relativamente a atribuicao
de plafonds a concessdo de crédito, quer em termos nacionais quer em termos
internacionais, € feita através de recurso a empresas especializadas em cobertura de risco
de crédito.

Justo valor das propriedades de investimento

As subsidiarias do Grupo Visabeira recorrem a entidades externas para proceder ao calculo
do justo valor das propriedades de investimento, sendo utilizado o método do rendimento
(fluxos de caixa descontados). Uma avaliagdo é uma previsdo do valor de mercado mas nao
¢ uma garantia do valor que seria obtido numa transagcdo. Adicionalmente, outros
avaliadores podem legitimamente calcular um valor de mercado diferente.

De uma forma geral, as estimativas apresentadas na preparacdo da demonstragao da posicdo
financeira da Empresa, foram determinadas com base na melhor informacao disponivel a
data da preparagdo das mesmas. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em exercicios
subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, nao foram consideradas nessas estimativas.
Alteracdes a estas estimativas, que ocorram posteriormente a data das demonstracdes

financeiras, sdo corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS
8.

Justo valor de passivos financeiros derivados

Com a entrada do investidor Goldman Sachs na Constructel Visabeira (ver nota 5.22) foram
celebrados um conjunto de acordos, cujos termos e condigdes foram objecto de uma
avaliagdo cuidadosa pelo Conselho de Administragdo quando a substincia econémica e
respetivo enquadramento contabilistico em termos de reconhecimento, classificacdo e
mensuracao dos instrumentos financeiros envolvidos. Esta analise envolveu julgamento
significativo e determinou o reconhecimento de um passivo financeiro derivado associado
fundamentalmente a mecanismos de “Downside Protection” previstos naqueles acordos. A
mensuracdo do justo valor do passivo financeiro foi efetuada por recurso a modelos de
aprecamento de opcdes, designadamente o Modelo Latfice Binomial, envolvendo
pressupostos relativos ao futuro e outras variaveis significativas, com base na melhor
informagdo disponivel a data da mensura¢do. A informagdo sobre os pressupostos mais
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relevantes utilizados na mensuracdo do passivo financeiro encontra-se divulgada na nota
5.22.

5.5 Fluxos de caixa

O saldo de Caixa e seus equivalentes constantes da demonstracdo de fluxos de caixa é assim

decomposto:
2024 2023
Caixa -
Depositos a ordem 2,301,842 4,678,276
Outros depdsitos bancarios 1,000 1,000
Caixa e seus equivalentes no final do periodo 2,302,842 4,679,276
Total constante na demonstraciio da posicio financeira 2,302,842 4,679,276

5.6 Partes relacionadas

As transagdes com Partes Relacionadas resumem-se da seguinte forma:

Rendimentos Gastos Ativos fixos tangiveis
Transacdes com " Partes Relacionadas' 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Acionista
NCFGest, S.A. 3,770,473 2,937,722 253,470 282,351 - 763
Entidades com 0o mesmos acionista
NCFTradetur, S.A. 218,564 72,008 410,982 405,819 - -
Movida - Empreendimentos Turisticos, S.A. 439,879 324,296 1,613,185 1,646,593 - -
Empresas subsidiarias
Asfalis, S.A. 243,207 283,154 15,266 - - -
IN2IN, S.A. 1,789 1,573 - - - -
Visabeira Global, SGPS,S.A. 1,445,681 1,459,877 7,840,416 11,035,456 - -
Visabeira Industria, SGPS, S.A. 2,197,425 2,060,645 83,058 71317 - -
Visabeira Invest. e Desenv., S.A. 153,807 154,644 496,335 154,940 430,000 987,425
Visabeira Turismo Imob e Serv, S.A. 8,290,089 6,864,140 212,483 165,662 - -
Outras empresas do Grupo
Ambitermo, S.A. 63,958 60,431 68,304 1,204 - -
Cerutil - Ceramicas Ultilitarias, S.A. 76,262 107,577 125494 10,857 - -
Comatel, Lda 806,165 855,000 - - - -
Construtel Visabeira, S.A. 3,727,601 3,984,507 158,169 208,210 2,409 28211
Edivisa - Empresa de Construgdes, S.A. 923,549 880,468 1,357,071 1,116,797 - -
Empreendimentos Turisticos Montebelo, S.A. 184,869 148,192 569,346 299,010 - -
Faiangas Artisticas Bordalo Pinheiro, S.A. 79,330 81,914 6,791 3,293 - -
Fundacgédo Visabeira, ISS 69,804 73,278 - 72,000 - -
HCI - Construgdes, S.A. 75,000 - 1,075,697 - - -
Holding Escot Telecom Maroc, SARL 76,875 - - - - -
Martifer Visabeira, S.A. - 600,000 - - - -
Mercury Comercial, Mz 79,200 56,000 - - - -
M.J. Quinn Int. Serv. LTD 147,300 141,172 - - - -
Mob - Industria de Mobiliario, S.A. 174,995 164,654 758 - - -
Pinewells, S.A. 120,438 108,283 27,626 69,078 - -
Real Life, Tecnologias de Informagao, S.A. 78,701 77.484 - 587 1,223 10,646
Sogitel, Lda 968,300 985,200 14 - - -
Televisa, Lda 814,400 755,867 - 21 - -
Troppo Squisito Lisboa, Lda 34,132 34,721 - 792 - -
Tv Cabo Angola, Lda 1,704,064 1,658,523 - - - -
Tv Cabo Mogambique, Lda 1,140,571 993,100 141 238 - -
VAA - Empreendimentos Turisticos, S.A. 33,449 26,461 98,454 75,787 - -
VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, S.A. 425,109 514,032 - 1,061 - -
Viatel - Tecnologia de Comunicagdes, S.A. 52,057 177,882 913,443 864,331 3,313 376
Visabeira Angola, Lda 190,400 204,000 - - - -
Visabeira Construgdes, S.A. 21,630 - - - - -
Visabeira Infraestruturas, S.A. 49,515 74,239 137,835 150,640 - -
Visabeira Mogambique, S.A. 423,000 420,000 - - - -
Visacasa - Servigos de Assist. ¢ Manut. Global, S.A. 145,709 152,956 2,634,751 1,437,939 16,030 -
Visauto, Lda 134,500 104,500 - - - -
Vista Alegre Atlantis, S.A. 205,328 195,632 396,659 342,171 - -
Outros 184,679 275413 359,371 401,437 12,410 536
29,971,802 28,069,544 18,855,119 18,823,588 465,386 1,027,958
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A maior parte das transagdes associadas a “rendimentos” consistem em prestagdes de servigos de
ordem técnica e associados a gestdo e juros de suprimentos concedidos.

Os custos com a Visabeira Global sdo essencialmente referentes a custos com juros de
financiamento.

Os custos com a Movida sdo essencialmente referentes a custos com a renda dos escritérios do
Palacio do Gelo.

O valor com a Visabeira Investigagdo e Desenvolvimento respeita essencialmente a software
BiOn.

Os proveitos com a Visabeira Turismo respeitam essencialmente a juros com financiamentos.
Ver na nota 5.10 o detalhe das participagdes financeiras diretas da Grupo Visabeira SA.

A divulgacdo dos saldos com Partes Relacionadas ¢ apresentada em cada uma das notas a rubrica
da demonstragdo da posi¢ao financeira subsequentes.

5.7 Ativos fixos tangiveis

A reconciliag@o da quantia escriturada no inicio e no fim do exercicio encontra-se detalhada nos
quadros seguintes:

Edificios e outras Equi Equi de Equi Outros ativos fixos Total ativos
construcdes basico transporte administrativo tangiveis tangiveis

Custo:

1 de janeiro de 2023 961,652 4,205,103 963,835 1,336,137 1,142,408 8,609,135
Aumentos - 66,687 4,065 22,468 837 94,057
Alienagdes - (5,475) (10,294) (706) - (16,475)

31 de dezembro de 2023 961,652 4,266,315 957,606 1,357,899 1,143,244 8,686,716
Aumentos 102,626 189,665 155,233 14,040 10,091 471,656
Alienagodes - (8,906) - - - (8,906)

31 de dezembro de 2024 1,064,278 4,447,074 1,112,840 1,371,939 1,153,335 9,149,466

Depreciagdes e Imparidade:

1 de janeiro de 2023 647,524 3,430,911 763,874 1,173,706 1,131,238 7,147,253
Depreciagdes 10,780 171,991 35,027 37,629 1,366 256,792
Alienagdes - (4,754) (10,294) (649) - (15,697)

31 de dezembro de 2023 658,304 3,598,148 788,607 1,210,685 1,132,604 7,388,348
Depreciagdes 10,893 168,629 38,726 33,092 2,309 253,649
Alienagdes - (3,931) - - - (3,931)

31 de dezembro de 2024 669,197 3,762,846 827,333 1,243,777 1,134,913 7,638,066

Valor liquido contabilistico:

A 31 de dezembro de 2024 395,081 684,228 285,507 128,162 18,422 1,511,401

A 31 de dezembro de 2023 303,348 668,167 168,999 147,214 10,641 1,298,369

A 1 de janeiro de 2023 314,127 774,192 199,961 162,431 11,170 1,461,881
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5.8 Direito de uso dos ativos

A rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

Edificios e outras Equipamento Equipamento Total ativos
construgdes trans porte administrativo tangiveis

Custo:

1 de janeiro de 2023 6,858,089 - 94,006 6,952,095
Aumentos 2,533,937 - - 2,533,937
Abates (4,353,501) - (94,006) (4,447,507)

31 de dezembro de 2023 5,038,525 - - 5,038,525
Aumentos 950,859 18,421 969,280
Abates (2,390,006) - - (2,390,006)

31 de dezembro de 2024 3,599,377 18,421 - 3,617,798

Depreciacdes e Imparidade:

1 de janeiro de 2023 5,347,575 - 68,787 5,416,362
Depreciagdes 1,325,955 - 25,218 1,351,172
Abates (4,468,083) - (94,005) (4,562,087)

31 de dezembro de 2023 2,205,447 - - 2,205,447
Depreciagdes 1,356,734 9,211 - 1,365,944
Abates (2,390,006) - (2,390,006)

31 de dezembro de 2024 1,172,174 9,211 - 1,181,385

Valor liquido contabilistico:

A 31 de dezembro de 2024 2,427,203 9,210 - 2,436,414

A 31 de dezembro de 2023 2,833,078 - - 2,833,078

A 1 de janeiro de 2023 1,510,514 - 25,219 1,535,733
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5.9 Ativos intangiveis

A reconciliagdo da quantia escriturada no inicio e no fim do exercicio encontra-se detalhada nos
quadros seguintes:

Programas de

Outros intangiveis

Intangiveis em

Total ativos

computador curso tangiveis
Custo:
1 de janeiro de 2023 2,609,819 143,884 - 2,753,703
Aumentos 1,008,310 - 205,681 1,213,991
31 de dezembro de 2023 3,618,129 143,884 205,681 3,967,694
Aumentos 84,427 - 430,000 514,427
31 de dezembro de 2024 3,702,556 143,884 635,681 4,482,121
Programas de . L. Intangiveis em Total Ativos
computador Outros intangiveis curso Tangiveis
Amortizacdes e Imparidade:
1 de janeiro de 2023 2,540,926 143,884 - 2,684,810
Amortizagdes 135,394 - - 135,394
31 de dezembro de 2023 2,676,320 143,884 - 2,820,204
Amortizagdes 190,705 - - 190,705
31 de dezembro de 2024 2,867,025 143,884 - 3,010,909
Valor liquido contabilistico:
A 31 de dezembro de 2024 835,531 - 635,681 1,471,213
A 31 de dezembro de 2023 941,809 - 205,681 1,147,490
A 1de janeiro de 2023 68,893 - - 68,893

Os montantes registados na rubrica de “Ativos intangiveis” sdo referentes a encargos com a
aquisi¢do de licencas de SAP FI (Mdédulo contabilistico), XRT (Modulo financeiro) e Microsoft.

O aumento verificado no exercicio de 2023 ¢ referente ao sofware BiOn, cuja vida 1til é de 6
anos.

O aumento verificado em 2024 respeita licengas SAP.

5.10 Participacdes financeiras

a) contabilizadas de acordo com o método de equivaléncia patrimonial:

% Particip. % Particip.

Empresa Sede 2024 2023 2024-12-31 2023-12-31

Método da equivaléncia patrimonial

Visabeira Global, SGPS SA 100% 100% 174,617,183 129,591,129
Visabeira Indastria SGPS SA 100% 100% 53,435,616 56,352,921
Visabeira Turismo Imobiliaria e Servigos SA 100% 100% 205,652,369 209,291,949
IN2IN SA 20% 20% 9,985 9,985
Asfalis, SA 100% 100% 130,208 105,282
Visabeira Investigacdo e Desenvolvimento, SA 100% 100% 417,918 626,462
Total em Balango 434,263,278 395,977,729

Estas participagdes foram incluidas nas demonstragdes financeiras individuais do Grupo
Visabeira SA pelo método de equivaléncia patrimonial, conforme indicado na Nota 5.3.2. ¢).
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b) os movimentos ocorridos durante o ano sao assim detalhados:

MEP
. Variagdes no capital
Empresa Saldo inicial Resultados L. Saldo final
proprio
Apropriacgio via MEP
Visabeira Global, SGPS SA 129,591,129 33,877,765 11,148,288 174,617,183
Visabeira Indtstria SGPS SA 56,352,921 (2,703,098) (214,207) 53,435,616
Visabeira Turismo Imobiliaria e Servigos SA 209,291,949 (2,011,464) (1,628,117) 205,652,369
IN2IN SA 9,985 - - 9,985
Asfalis, SA 105,282 24,926 - 130,208
Visabeira Investiga¢do e Desenvolvimento, SA 626,462 (208,545) - 417918
395,977,729 28,979,585 9,305,964 434,263,278
¢) Informacéo financeira resumida das subsidiarias:
Ativos nio Ativos Passivos nio Passivos . L. Volume de Resultado
Empresa Capital proprio . N
correntes correntes correntes correntes negocios liquido
Visabeira Global, SGPS SA 702,226,506 34,612,726 432,860,517 19,476,629 284,502,086 932,516 (15,963,076)
Visabeira Indastria SGPS SA 206,464,238 8,605,295 51,382,247 37,965,743 125,721,543 315,357 (3,753,354)
Visabeira Turismo Imob e Serv. SA 352,692,150 9,610,681 131,640,495 10,090,536 220,571,800 548,829 (8,121,168)
IN2IN SA 15,001 1,034 17,500 6,054 (7,519) - (30,434)
Asfalis, SA - 278,582 - 173,301 105,282 356,272 38,329
Visabeira Investigagdo e Desenvolvimento, SA 58,585 8,199,159 5,544,122 2,087,160 626,462 1,205,135 569,712
1,261,456,481 61,307,478 621,444,881 69,799,424 347,017,569 3,358,109 (27,259,991)
| . | Passivos nio . . - . p
Empresa Ativos ndio correntes  Ativos correntes correntes Passivos correntes  Capital proprio  Volume de negdcios  Resultado liquido
Visabeira Global, SGPS SA 526,114,680 40,511,357 390,727,550 83,260,406 92,638,081 970,904 (21,985,975)
Visabeira Industria SGPS SA 193,346,950 7847318 38,556,785 46,348,455 115,789,029 338,344 (10,839,687)
Visabeira Turismo Imob e Serv. SA 371,900,086 8,680,880 147,396,786 11,710,857 221,473,323 22,771 (2,396,623)
Asfalis, SA - 411,651 - 281,442 130,208 264,414 24926
Visabeira Investigagdo e Desenvolvimento, SA 735,645 8,265,900 5,777,626 2,967,528 256,391 928,155 (370,071)
1,092,207,137 65,719,224 582,577,046 145077411 337,633,622 2,924,588 (35,575.240)

Nao ha situagdes em que a data ou exercicio de relato das participagdes mensuradas pelo método
da equivaléncia patrimonial seja diferente do exercicio de relato do grupo.

No decorrer do ano de 2023 foi alienada a participagdo na Doutibelo SA a entidade relacionada
Empreendimentos Turisticos Montebelo. A sua alienag@o pelo montante de cerca de 560 mil euros
gerou uma mais-valia de cerca de 560 mil euros. O montante foi recebido no decorrer do ano de
2023. Por se tratar de uma subsididria o ganho foi anulado através do registo do método de
equivaléncia patrimonial, da Visabeira Turismo e Imobiliaria SA.

No decorrer do ano de 2023 foi alienada a participagdo na Constructel Visabeira SA a entidade
relacionada Visabeira Global. A sua alienagao pelo montante de cerca de 256.847 mil euros gerou
uma mais-valia de cerca de 236.397 mil euros. O montante foi recebido no decorrer do ano de
2023. Por se tratar de uma subsidiaria o ganho foi anulado através do registo do método de
equivaléncia patrimonial, Da Visabeira Global.

Na apropriagdo do MEP, o efeito negativo da Varia¢do no Capital Proprio resulta em larga medida
da desvalorizagdo cambial do kwanza e do Metical que afetaram a conversdo dos capitais das
subsidiarias localizadas em Angola ¢ Mogambique respetivamente.

Para mais informagdes sobre as subsidiarias ver nota 39.
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5.11 Outros investimentos financeiros

A rubrica de “Outros investimentos financeiros” corrente e nao corrente ¢ decomposta da seguinte

forma:
Corrente
2024 2023
Emprestimos
Base Force 1,000 1,000
Visabeira Turismo Imob e Serv. SA 7,833,476 6,397,469
Visabeira Industria, SGPS,SA. 2,103,813 1,968,512
9,938,289 8,366,982
Investimentos financeiros registados ao justo valor através de resultados
BCP 1,094,337 646,252
REN 25,189 25,687
Montepio Monetario 500 500
1,120,027 672,439
Total 11,058,316 9,039,421
Nao corrente
% Partici % Partici
rona rons 2024 2023
Empréstimos
Fundacao Visabeira - inst. solid. social 364,350 364,350
Visabeira Turismo Imob e Serv. SA 139,855,095 124,120,731
Visabeira Industria, SGPS,SA. 35,140,446 46,897,463
175,359,890 171,382,545
Investimentos financeiros registados ao justo valor através do rendimento integral
Pharol, Sgps 0.87% 0.87% 363,639 294,673
363,639 294,673
Investimentos financeiros registados ao justo valor através de resultados
Banco Santander, S.A. - - 29,189 24,710
Fundagéo Visabeira 18.0% 18.0% - -
Patris Investimentos - - - -
TF Turismo Findos - SGFII SA - 0.0% - -
Mogambique - Comp. Seguros SARL 5.0% 5.0% 182,892 182,892
PCI - Parque de Ciéncia e inovagao - - 375,000 375,000
Fundagdo Casa da Musica - - 50,000 50,000
Fundag@o Museu Nacional Ferroviario - - 50,000 50,000
Associagdo Inova Paredes 10.0% 10.0% 25,000 25,000
Base Force 20.0% 20.0% 5,000 5,000
Empreendimentos Tur. Monte Belo, S. A. 0.0% 0.0% 5 5
717,085 712,607
Total 176,440,614 172,389,824

A taxa de juro praticada nos empréstimos com a Fundagdo Visabeira, Visabeira Turismo e
Visabeira Industria ¢ de E3M+2%.

No decorreu do ano de 2023 foi criada uma imparidade para a participagdo na Fundagdo Visabeira.
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Outros ativos Accionistas Total
financeiros (Nota 5.12)
Saldo inicial 179,749,526 641,522 180,391,048
Transagdes com impacto em caixa:
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos de empréstimos (51,202,655) (5,028,559) (56,231,214)
Empréstimos concedidos 55,180,000 20,228,582 75,408,582
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos de juros (8,936,607) - (8,936,607)
(4,959,261) 15,200,023 10,240,762
Transagdes sem impacto em caixa: -
Juros debitados e ainda néo liquidados 10,507,914 - -
10,507,914 = -
Saldo final 185,298,179 15,841,545 201,139,724
Os movimentos ocorridos durante o ano sdo assim detalhados:
31-12-2023
Custo de Dif p/ Justo Valor em
0,
Fmpresa Sede % aquisiciio Valor 31.12.2023
Pharol Lisboa 0.87% 79,999,146 (79,704,473) 294,673
79,999,146 (79,704,473) 294,673
31-12-2024
Custo de Dif p/ Justo Valor em
0,
Empresa Sede % aquisiciio Valor 31.12.2024
Pharol Lisboa 0.87% 79,999,146 (79,635,507) 363,639
79,999,146 (79,635,507) 363,639
% Particip. % Particip.
Empresa 2024 2023 2024-12-31 2023-12-31
Banco Santander, S.A. - - 29,189 24,710
Fundagao Visabeira 18.0% 18.0% - -
Centro Venture - Soc. Capital de Risco SA 3.3% 3.3% - -
Invesvita, S.A 2.0% 2.0% - -
Mogcambique - Comp. Seguros SARL 5.0% 5.0% 182,892 182,892
SP Renovado SA 13.0% 13.0% - -
PCI - Parque de Cienciéncia e inovagao - - 375,000 375,000
Fundagao Casa da Musica - - 50,000 50,000
Fundagdo Museu Nacional Ferroviario - - 50,000 50,000
Associagdo Inova Paredes 10.0% 10.0% 25,000 25,000
Base Force 100.0% 100.0% 5,000 5,000
Empreendimentos Tur. Monte Belo, S. 0.0% 0.0% 5 5
717,085 712,607

As participagdes em que ndo esta a ser divulgado o saldo, sdo investimentos sobre os quais foi
registada uma imparidade no valor do total do investimento. O valor total da imparidade registada

¢ de cera de 127.000 euros.
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5.12 Acionistas

A rubrica de “Acionistas” decompode-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Ativo
Nio corrente
NCFGEST,S.A. 14,745,000 -
Corrente
NCFGEST,S.A. 108,639 -
Paula Cristina Fonseca Nunes 987,907 641,522
1,096,545 641,522
15,841,545 641,522
Passivo
Corrente
Paula Cristina Fonseca Nunes 1,094,976 1,203,176
NCFGEST S.A. - 13,176
Outros 111 111
1,095,087 1,216,463

O financiamento concedido a NCFGest sob a forma de papel comercial vence juros a taxa
indexada a Euribor 12M mais um spread de 3%.

5.13 Outras contas a receber

A rubrica do ativo corrente “Outras contas a receber” decompdem-se da forma indicada no quadro

seguinte:
Corrente:
2024 2023
Empresas relacionadas 17,301,721 28,973,907
Outros créditos a receber 1,411,536 1,137,991
18,713,257 30,111,898
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Os saldos das Empresas relacionadas, decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Ncfgest, S.A. 8,839,782 4,167,408
Tv Cabo Angola, Limitada 2,041,111 3,283,364
Mercury Comercial, Lda 1,257,988 1,631,513
Visabeira Global, Sgps, S.A. 953,024 935,179
Sogitel - Soc. Gestao Imobiliaria, Lda. 579,661 668,546
Televisa, Lda 572,827 2,025,948
Turvisa - Empreendimentos Turisticos,Lda 509,613 947,804
Comatel, Lda 444,186 540,185
Movida - Empreendimentos Turisticos, SA 368,196 3,040,196
Vista Alegre Atlantis Mogambique, Lda 348,000 399,772
Mercury Comercial, Limitada 235,362 235,362
Milibangalala S.A. 139,242 139,242
IN2IN, S.A. 120,810 17,850
Visauto-Repara¢des Auto Lda 111,921 111,921
Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servigos S.A. 110,788 110,783
Visabeira Mocambique, S.A. 418,420 126,842
Hidroafrica - Comercio E Industria, S.A. 74,016 102,159
Autovisa - Servigos Auto, S.A. 39,897 39,897
Naturenergia - Agro-Energias, S.A 37,211 37,211
Fundacao Visabeira - Inst. Solid. S 21,556 -
Visaconstroi, Lda. 18,421 18,421
Visabeira Industria, Sgps, S.A. 15,157 14,782
Visacasa, S.A. 4,354 -
Granbeira II, S.A. 4,018 4,018
Visabeira Imobiliaria, S.A. 3,117 -
Ncftradetur, S.A. 1,975 -
Ntur - Empreendimentos Turisticos S.A. 1,673 -
Imobiarte-Soc. Imobiliaria, S.A. 1,658 -
Visapower II, S.A. 1,640 -
Visabeira Construgdes, S.A. 1,630 -
Real Life - Tecnologias de Informagdo, S.A. 1,517 -
Visabeira Imobiliaria II, S.A. 1,439 -
Arquiled - Projetos de Iluminag@o, S.A. 1,425 -
Viatel - Tecnologia de Comunicacoes, S.A. 1,423 -
Rograma-Rochas Ornamentais, S.A. 1,325 -
Visabeira Servigos, Sgps, S.A. 1,306 1,131
Estio - Sociedade Imobiliaria, S.A. 1,148 -
Jayme da Costa - Energia E Sistemas, S.A. 924 2,181,715
Empreendimentos Tur. Monte Belo, S.A. 100 7,263,333
Visabeirahouse, S.A. 545 4,129
Outros 13,318 29,203
Tv Cabo, Lda - 665,746
Constructel Visabeira, S.A. - 201,376
Visaqua - 17,876
Academia Visabeira - Associagdo - 6,775
Gesvisa - Patrimonio Imobiliario, S.A. - 4,223

17,301,721 28,973,907

Os saldos com a entidade NCFGest inclui o montante de 4,153,059 euros relativo ao RETGS.

Os saldos com as entidades relacionadas, Tv Cabo Angola, Mercury, Turvisa, resultam de um
acordo de cedéncia de dividas celebrado com o acionista NCFGest.
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A diminui¢do da divida da Jayme da Costa e da Empreendimentos Turisticos Montebelo deve-se
ao recebimento da mesma no decorrer do exercicio de 2024.

5.14 Ativos e passivos por impostos diferidos

A rubrica de ativos e passivos por impostos diferidos apresenta o saldo conforme o quadro

seguinte:
2023 Varia¢ao do ano 2024

Base 100,550,928 102,869,660
Taxa 22.50% 21.50%
Ativos por impostos diferidos - A¢des 22,607,220 (490,243) 22,116,977

IFRS9 68 (63) -
Beneficios fiscais 16,671 - 16,671
22,623,959 (490,243) 22,133,648

Os ativos por impostos diferidos registados dizem respeito a perdas por imparidade que serdo
aceites fiscalmente apenas no momento de alienag@o dos ativos subjacentes (essencialmente acdes
em entidades cotadas).

2023 Variacio do ano 2024
Passivos por impostos diferidos 5,941,508 260,243 6,201,751
5,941,508 260,243 6,201,751

As provisdes para contingéncias fiscais em sede de imposto sobre o rendimento finalizaram com
um valor de 6.201.751 euros (31.12.2023: 5.941.508 euros). Durante o exercicio de 2024 existiu
uma diminui¢do de 329.210 euros devido ao pagamento relativo a contingéncias previamente
provisionadas e um reforco de 589.453 euros.

No final de cada exercicio, ¢ efetuada uma andlise dos processos fiscais em curso, sendo o
desenvolvimento processual dos mesmos tido em conta e, assim, aferida a necessidade de
provisionar novas situagdes, ou de reverter, ou reforcar provisoes ja existentes. As provisoes
correspondem a situagdes que, pelo seu desenvolvimento processual, ou pela doutrina /
jurisprudéncia entretanto surgida, indiciam uma probabilidade de terem um desfecho
desfavoravel para o Grupo Visabeira e em que, a verificar -se tal desfecho, o ex-fluxo pode ser
estimado com fiabilidade.

5.15 Inventarios

Os inventarios decompdem-se da forma indicada nos quadros seguinte:

2024 2023
Mercadorias 62,857 47915
62,857 47915
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Matérias primas
Mercadorias P Total
subs. e de consumo

Existéncias em 1 de Janeiro de 2023 57,837 - 57,837
Compras 67,067 - 67,067
Existéncias em 31 de Dezembro de 2023 47,915 - 47,915
76,989 - 76,989

Existéncias em 1 de Janeiro de 2024 47915 - 47915
Compras 154,905 76 154,981
Existéncias em 31 de Dezembro de 2024 62,857 - 62,857
139,963 76 140,039

5.16 Clientes

Os clientes conta corrente decompdem-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Entidades relacionadas 21,372,194 18,097,540
Outros clientes 610,885 636,915
Perdas por imparidade acumuladas (310,890) (311,191)

21,672,189 18,423,264

As empresas que figuram como entidades relacionadas sdo as seguintes:
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2024 2023
Tv Cabo Angola, Limitada 4,569,678 2,632,335
Sogitel - Soc. Gestao Imobiliaria, Lda. 3,403,703 2,616,423
Visabeira Mogambique, S.A. 1,929,000 1,509,000
Ncfgest, S.A. 1,834,909 2,208,338
Comatel, Lda 1,221,265 432,000
Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servigos SA 900,078 335,433
Edivisa - Empresa De Construgao, S.A. 841,798 780,078
Constructel Visabeira, Sa 757,564 1,343,333
Televisa, Lda 666,000 63,000
Martifer - Visabeira, S.A. 600,000 -
Ncftradetur, S.A. 495,194 419,861
Visabeira Investiga¢ao E Desenvolvimento 373,748 184,500
Visabeira Angola 355,000 204,000
Real Life - Tecnologias De Informagao, S.A. 315,118 249,718
Vaa - Vista Alegre Atlantis Sgps, S.A. 307,394 1,148,877
Mercury Comercial, Lda 240,000 160,000
Tv Cabo, Lda 230,152 92,412
Asfalis Mediagdo De Seguros S.A. 221,088 64,601
Visabeira Industria, Sgps, S.A. 199,628 189,279
Visauto-Reparagdes Auto Lda 192,500 60,500
Fundacao Visabeira - Inst. Solid. Social 184,410 134,210
Mob - Industria De Mobiliario, S.A. 176,447 253,850
Hidroafrica - Comercio E Industria, S.A. 165,497 165,497
CST - Companhia Santomense de Telec. 163,325 -
Visabeira Global, Sgps, S.A. 144,740 1,013,918
Pinewells, S.A. 97,926 119,605
HCI - Construgdes, S.A. 92,250 -
Ambitermo - Eng. E Equip. Termicos, S.A 90,830 12,300
Vista Alegre Atlantis, S.A. 88,293 23,938
Escot Visabeira 76,875 -
Creative Shots - Agéncia De Comunicagdo 65,846 15,018
PDA - Parque Desportivo De Aveiro, Em 58,173 52,766
Electrotec, S.A. 40,869 40,869
Visasecil - Prestagdo De Servigos, (Su), - 32,610
Movida - Empreendimentos Turisticos, Lda 38,994 41,380
Field Force Atlantico, S.A. 32,006 23,440
Viatel - Tecnologia De Comunicacoes, S.A. 29,237 60,334
Visabeira Construgdes, S.A. 27,392 -
Mundicor - Viagens E Turismo, S.A. 25,043 29,312
Visabeira Imobiliaria, S.A. 20,278 29,736
Ntur - Empreendimentos Turisticos S 17,004 -
NTUR - Empreendimentos Turisticos S.A. 10,731 10,731
VAA - Empreendimentos Turisticos, S.A. 5,201 14,426
M.J. Quinn Int. Serv.Ltd 2,403 141,172
Empreendimentos Tur. Monte Belo, S.A. 834 30,730
Visacasa, S.A. 746 685,527
Edivisa - Empresa De Construcoes, S.A. - 212,394
Cerutil - Ceramicas Ultilitarias, S.A. - 135,653
Visabeira Infraestruturas, S.A. - 38,939
Outros 63,028 85,499

21,372,194 18,097,540
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A maturidade do saldo de clientes ¢ a seguinte:

Divida vencida

Total

Imparidades

Divida néo vencida

mora<=6

6<m<=12

12<m<=18

18<m<=24

m>24

Empresas relacionadas

1,724,860

6,954,597.31

3,476,071

2,424,699

2,938,665

3,853,302

21,372,194

Qutros clientes

22,762

144,938.81

75,110

42,862

1,301

323,911

(310,890)

299,995

Total

1,747,622

7,099,536

3,551,181

2,467,561

2,939,966

4,177,213

(310,890)

21,672,189

Os valores a receber das “Entidades relacionadas” em 2024 esta maioritariamente associado a
prestacdo de servigos especializados no ambito da atividade da empresa.

Durante o ano de 2024 nfo se verificou criagdo nem reversdo de imparidades. No ambito da IFRS

9 verificou-se uma reversdao no montante de 301 euros.

Adicionalmente, o justo valor a receber de clientes ¢ proximo dos respetivos valores escriturados
devido a sua maturidade de curto prazo. As politicas de risco de crédito seguidas pela Empresa

estdo referidas na nota 5.35.

5.17 Estado e outros entes puiblicos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Saldo a receber
IVA 269,444 -
269,444 -
Saldo a pagar
Outros impostos 195,024 64,576
Contribui¢do para a seguranga social 144,964 141,511
339,988 206,088
5.18 Diferimentos ativos e passivos
Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:
2024 2023
Ativos
Gastos a reconhecer
Juros 505,185 503,368
Rendas 141,481 119,067
Seguros 116,793 14,071
Outros 362,528 370,469
1,125,987 1,006,975
Passivos
Rendimentos a reconhecer:
Com outras empresas 52,224 81,383
52,224 81,383
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5.19 Capital préprio

O Capital Social autorizado esta representado por 23,308,043 acdes nominativas, com o valor
nominal unitario de cinco euros ¢ esta realizado no montante de 116,540,215 euros.

A estrutura Acionista do Grupo a 31.12.2024 e 31.12.2023 ¢ composta da seguinte forma:

2024 % 2023 %
NCFGEST, SA 114,872,215 98.57% 114,872,215 98.57%
PAULA CRISTINA FONSECA NUNES 1,667,950 1.43% 1,667,950 1.43%
MARIA DOS SANTOS CAMPOS 50 0.00% 50 0.00%
116,540,215 100.00% 116,540,215 100.00%

Os resultados liquidos positivos referentes ao ano de 2023, por deliberagdo da Assembleia Geral
ordinaria realizada em 2024, foram transferidos para Ajustamento de Ativos Financeiros o valor
de 31.207.490 euros e o restante valor 7.131.467 euros para Resultados Transitados.

Durante o ano de 2023 foram distribuidos dividendos no montante de 27.000.000 euros ¢ um
reforco de capital social através da realizagdo de prestagdes suplementares no montante de
23.600.000 euros pelo acionista NCFGest. Nao houve fluxo financeiro em ambas as situagdes.

As rubricas de capital proprio seguem os tramites legais enunciados na nota 5.3 1)

Os movimentos ocorridos nas rubricas de Capitais proprios encontram-se detalhados na nota 3.

5.20 Financiamentos obtidos

Os financiamentos obtidos decompdem-se da seguinte forma:

[ 2024-12-31 2023-12-31
Entidade Tipoligia Data l,ie_ Dat.a de Taxa Fixa* Divida Total Corrente Nio corrente Divida Total
Subscricio  Vencimento
BCP CCCaucionada 2024-11-07  2025-02-14  Euribor 1 més 363,110 363,110 -
BANKINTER  PPC 2024-09-19  2030-01-15  Euribor prazo emissio 7,000,000 - 7,000,000
MARF PPC 2020-12-31  2025-02-14 Fixo 4,000,000 4,000,000 -
MARF PPC 2024-07-07  2025-02-14 Fixo 4,600,000 4,600,000
MARF PPC 2024-09-19  2025-06-13  Fixo 12,100,000 12,100,000
MARF PPC 2024-09-19  2025-02-14 Fixo 2,000,000 2,000,000
MARF PPC 2024-10-18  2025-06-13  Fixo 400,000 400,000
MARF PPC 2024-10-18  2025-04-17 Fixo 9,500,000 9,500,000
MARF PPC 2024-11-11  2025-05-16 Fixo 4,700,000 4,700,000 -
MARF PPC 2020-12-31  2024-07-08  Fixo - - 43,400,000
BCP Mutuo 2023-07-27 2024-01-29  Euribor 6 meses - - 131,000
BCP Mutuo 2023-10-18 2024-10-18  Euribor 6 meses - - 5,317,238
44,663,110 37,663,110 7,000,000 48,848,238
Empréstimos obtidos de entidades relacionadas: 2024 2023
Corrente
Visabeira Investigacido e Desenvolvimento, S.A 5,975,000 5,800,000
HCI - Construgdes, S.A. 20,000,000 20,000,000
Visabeira Global, SGPS, S.A. 3,758,099 5,969,519
29,733,099 31,769,519
Nao Corrente
Asfalis Mediagao de seguros, S.A. 235,000 235,000
Visabeira Global, SGPS, S.A. 132,468,000 112,414,534
132,703,000 112,649,534
162,436,099 144,419,053
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A taxa de juro no empréstimo com a Asfalis e a Visabeira Global ¢ a Euribor 3 meses mais 2%.
A taxa de juro no empréstimo com a HCI é a Euribor 6 meses mais 1,5% e com a Visabeira
Investigacdo e Desenvolvimento ¢ de 3%. A taxa de juro no empréstimo com a Visabeira Global
¢ a Euribor 3 meses mais 3% no empréstimo de tesouraria e Euribor 12 meses mais 3% no
empréstimo em papel comercial.

O Mercado de Renda Fixa Alternativo (MARF) ¢ um mercado gerido pela Bolsas y Mercados
Espanoles (BME) criado especificamente para promover o financiamento de médias empresas
através da emissdo de titulos de taxa fixa. O MARF dirige-se principalmente a investidores
institucionais, espanhdis e estrangeiros, que pretendam diversificar as suas carteiras com titulos
de rendimento fixo de empresas de média dimensdo, geralmente ndo cotados e com boas
perspetivas de negocio. Dada a relevancia que este mercado estd a adquirir no panorama
financeiro internacional, em 2020 o Banco Central Europeu incluiu 0 MARF como mercado
elegivel para a sua politica monetaria. O Grupo Visabeira, renovou uma vez mais, o programa de
emissdes para o ano 2025, para um montante de emissdes maximo de até 75 milhdes de euros.

O Grupo Visabeira definiu como um dos objetivos de curto prazo a restruturagdo da sua divida
bancaria para que esta se adeque ¢ adapte com a estratégia de crescimento prevista para os
proximos anos e permita uma maior disponibilidade da equipa de gestao para se focar em questdes
mais operacionais e consequentemente no crescimento do negécio. Neste sentido, foi langado
ainda em 2022 um programa de refinanciamento que pressupunha o Grupo Visabeira consolidar
a divida das holdings Grupo Visabeira e Visabeira Global na esfera da Visabeira Global. O lider
deste programa foi o Santander que, em 2023, assessorou o Grupo Visabeira na montagem de
uma operagao de refinanciamento no montante de 450 milhdes de euros, e, que numa fase inicial
assumiu a responsabilidade pela totalidade da divida a refinanciar, tendo, numa fase posterior,
sindicado com sucesso parte desse montante com outras instituigdes de crédito que ja mantinham
relagdes comercias com o Grupo Visabeira. Assim financiamentos bancarios no montante de 187
milhdes de euros foram liquidados através desta operacdo, sendo incrementada a divida junto da
subsidiaria Visabeira Global. A divida com a Visabeira Global foi posteriormente reduzida pelo
Grupo Visabeira em larga medida com os fundos resultantes da alienagdo da participacdo
financeira de 28,0715% que detinha sobre a Constructel Visabeira a Visabeira Global no valor de
256 milhGes de euros ocorrida em marco de 2023, ver nota 5.10.

Empréstimos Empréstimos partes Total
bancarios relacionadas

Saldo inicial 48,848,238 144,419,053 193,267,291
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos de empréstimos 143,163,110 145,414,110 288,577,220
Amortizagdes e reembolsos de empréstimos (147,348,238) (125,185,049) (272,533,287)

(4,185,128) 20,229,061 16,043,933
Transagdes sem impacto em caixa: - -
Juros debitados e ainda ndo liquidados - (2,212,015) (2,212,015)

- (2,212,015) (2,212,015)

Saldo final 44,663,110 162,436,099 207,099,209
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5.21 Fornecedores

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Entidades relacionadas 6,664,007 4,994,071
Outros fornecedores 1,330,638 2,056,656
7,994,644 7,050,727

Empresas relacionadas decompdem-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023

Edivisa - Empresa De Construcoes, S.A. 2,835,331 1,168,461
Visacasa, S.A. 657,881 382,566
Visabeira Investigac¢do E Desenvolvimento 623,982 1,214,493
Viatel - Tecnologia De Comunicacoes, Sa 622,317 837,416
HCI - Construgdes, S.A. 402,148 -
Vista Alegre Atlantis, S.A 399,130 179,123
Creative Shots - Agéncia De Comunicagio 373,168 291,864
Armisepi, S.A 90,694 62,900
Constructel Visabeira, Sa 74,038 17,618
Visabeira Infraestruturas, S.A. 72,461 120,900
Cerutil - Ceramicas Utilitarias, S.A. 70,934 -
Real Life - Tecnologias De Informagao,Sa 70,769 64,242
NefGest. S.A. 64,500 -
Mundicor, S.A. 60,609 -
Visabeira Servi¢os, Sgps, Sa 59,421 135,827
Empreendimentos Tur. Monte Belo, S.A. 45,748 145,753
Visabeira Industria, Sgps, S.A. 34,376 72,974
Visabeira Turismo, Imobiliaria E 30,082 53,667
Visabeira Global, Sgps, S.A. 24,600 59,830
Turvisa - Empreendimentos Turisticos, Lda 13,012 21,281
Visaplak, Lda 12,410 -
Ncftradetur S.A. 4,801 42,489
Granbeira II, S.A. 4,687 2,883
Vaa - Empreendimentos Turisticos, Sa 4,384 84,571
Pinewells, S.A 3,454 746
VAA - Vista Alegre Atlantis, SGPS, S.A. 1,319 1,319
Visaconstroi, Lda. 1,201 5,070
Faiangas Artisticas Bordalo Pinheiro, S.A. 1,167 628
Zambeze - Restauracao, S.A. 245 18,121
Outros 5,137 9,328

6,664,007 4,994,071

A divida com a Visabeira Investigagdo e Desenvolvimento respeita a aquisi¢do de ativo intangivel
(ver nota 5.9).
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5.22 Outras contas a pagar

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Nio corrente
Passivo financeiro de Downside Protection 14,127,857 20,349,481
14,127,857 20,349,481
Corrente
Empresas relacionadas 5,203,352 4,120,445
Outros credores 1,747,347 1,130,458
Outros credores pessoal 89,947 16,662
Total outros credores 7,040,646 5,267,565
Acréscimos de gastos 239,419 605,941
Acréscimos de gastos empresas relacionadas 1,228,167 1,624,122
Acréscimos de gastos com pessoal 1,551,622 1,283,041
Total acréscimos de gastos 3,019,208 3,513,104
Totas corrente 10,059,854 8,780,669
Totas outras contas a pagar 24,187,711 29,130,150

Empresas relacionadas — acréscimos de gastos decompdem-se da forma indicada no quadro

seguinte:

2024 2023

Visacasa, S.A. 269,855 144,679
Constructel Visabeira, S.A. 222,250 419,689
Visabeira Investigacdo E Desenvolvimento 146,862 154,940
Empreendimentos Tur. Monte Belo, S.A. 119,863 22,290
Viatel - Tecnologia De Comunicacoes, S.A. 107,639 73,866
Edivisa - Empresa de Construcoes, S.A. 97,132 200,218
Vaa - Empreendimentos Turisticos, Sa 75,906 432
Ambitermo - Eng. E Equip. Termicos, S.A. 67,784 -
Movida - Empreendimentos Turisticos, S.A. 26,644 101,028
Ncfgest, S.A. 19,890 -
Visabeira Infraestruturas, S.A. 15,921 9,081
Asfalis Mediagdo de Seguros, S.A. 15,266 -
Creative Shots - Agéncia De Comunicagdo 9,266 4,174
Cerutil - Ceramicas Utilitarias, S.A. 9,034 10,857
Visabeira Industria, Sgps, S.A. 6,460 43,220
Mob - Industria De Mobiliario, S.A. 4,254 25,867
Visabeira Servigos, Sgps, S.A. 4,180 20,441
Ncftradetur S.A. 3,700 4,375
Vista Alegre Atlantis, S.A 3,601 73,006
Armisepi, S.A 1,945 1,059
Pinewells, S.A 427 213
MOB - Industria de Mobiliario, S.A. 288 -
Visabeira Imobiliaria II, S.A. - 181,148
Visabeira Imobiliaria, S.A. - 65,244
Ifervisa, S.A. - 20,220
Visabeira Turismo, Imobiliaria E - 18,801
Mundicor - Viagens E Turismo, S.A. - 17,287
Field Force Atlantico, S.A. - 11,204
Visabeirahouse, S.A. - 784

1,228,167 1,624,122

Empresas relacionadas — outros credores decompdem-se da forma indicada no quadro seguinte:
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2024 2023

Visabeira Global, Sgps, S.A. 3,240,236 2,960,236
Visabeira Servigos, Sgps, S.A. 512,026 489,000
Movida - Empreendimentos Turisticos, SA 410,672 327,655
Televisa, Lda 315,939 -
Visabeira Imobiliaria II, S.A. 181,148 55,176
Edivisa - Empresa de Construgdes, S.A. 167,797 44,555
Visabeira Imobiliaria, S.A. 120,420 -
Tv Cabo, Lda 104,586 -
Granbeira II, S.A. 48,866 48,866
Visabeira Industria, Sgps, S.A. 45,534 -
Ifervisa, S.A. 20,220 -
Empreendimentos Tur. Monte Belo, S.A. 14,785 -
Field Force Atlantico, S.A. 11,204 -
Base Force, Lda 7,738 10,404
Visabeira Turismo, Imobiliaria E 1,497 -
Vista Alegre Atlantis, S.A 638 638
Turvisa - Empreendimentso Turisticos, Lda 47 48
Creative Shots - Agéncia De Comunicagdo 0 -
Ncfgest, S.A. - 180,609
Tv Cabo Mocambique, Lda - 2,120
Cerutil - Ceramicas Utilitarias, S.A. - 819
Aeroprotechnik, Lda - 320

5,203,352 4,120,446

O aumento da Visabeira Global est4 relacionado com cedéncia de créditos entre empresas do
grupo.

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 milhoes de euros, sendo que a operacdo se concretizou a 12 de maio de 2022 apds a
obtencdo das autorizacdes necessarias, nomeadamente a autorizacdo 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 desvalorizacdo das agdes Constructel Visabeira
para um nivel inferior ao valor de investimento realizado pela Goldman Sachs. O referido
instrumento constitui um instrumento financeiro derivado, sendo as variagdes do justo valor
reconhecidas por contrapartida de resultados.

O Grupo Visabeira realizou uma estimativa do justo valor do passivo financeiro, utilizando para
o efeito um Modelo Lattice Binomial em que para cada uma das condi¢des em que o mecanismo
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 cenarios possiveis,
sendo que cada um dos cenarios possiveis ¢ ponderando pela respetiva probabilidade de
ocorréncia e o seu valor descontado para o0 momento presente através de uma taxa de desconto.

O valor estimado do passivo financeiro (nos termos acima descritos) depende em grande medida
de dois fatores:

A. Volatilidade esperada do valor do negécio da Constructel Visabeira - A volatilidade foi
determinada com base no desempenho histdrico das agdes (retorno diario) de empresas do mesmo
setor de atividade da Constructel Visabeira S.A. nos ultimos 3 anos. A volatilidade observada,
depois de anualizada, foi de 40,0%.
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B. Taxa de desconto (Ke) - A taxa de desconto que corresponde ao custo de oportunidade, consiste
no Custo de Capital Proprio (Ke) determinado pelo modelo de Capital Asset Pricing Model
(CAPM). O Custo de Capital Proprio (Ke) aplicado na estimativa foi de 9,44%.

Na tabela seguinte ¢ apresentada a sensibilidade da estimativa do valor do passivo financeiro a
variagdes nos principais pressupostos (nomeadamente os dois fatores acima descritos):

(em milhdes de euros)

Taxa de desconto
8.94% 9.44% 9.94%
Volatilidade 30.00% 12.5 12.2 11.8
Anualizada 40.00% 14.6 14.1 13.7
50.00% 209 20.3 19.7

O valor do passivo financeiro mensurado na data transacdo foi de 35.5 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 ¢ de 14,1 milhdes de euros
sofrendo uma diminui¢do de 6,3 milhdes euros face ao ano passado. Esta reducao 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 condi¢des de
mercado que se vierem a verificar e que possam ter impacto no valor das acdes da Constructel
Visabeira e consequentemente, nas condi¢des 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 proximos exercicios.

5.23 Passivos de locacio

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Posicio inicial a 1 de janeiro 3,133,399 2,029,029
Aumento 2,469,411 2,601,820
Amortizagdo de divida (2,771,997) (1,497,450)
Saldo final a 31 de dezembro 2,830,813 3,133,399
Passivo de locag@o néo corrente 1,332,966 1,935,916
Passivo de locagdo corrente 1,497,847 1,197,483
Total de passivo de locacio 2,830,813 3,133,399

5.24 Imposto sobre o rendimento

O montante de imposto sobre rendimento a receber representa o apuramento do IRC ao abrigo do
RETGS e as retengdes efetuadas em Portugal, Angola e Mogambique.

Em 2020 a sociedade dominante do RETGS passou a ser a sociedade NCFGest SA, estando a
Grupo Visabeira SA integrada como empresa dominada.

O imposto sobre o rendimento do exercicio ¢ decomposto da seguinte forma:
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2024 2023
IRC do ano (152,511) (629,492)
Imposto Diferido

Efeito RETGS 1,075,678 576,099
Insuficiéncia de imposto - 83,321
Perdas imparidades aceites fiscamente no momento alienagdo - Nota 5.14 (490,312) 1,668,261
Contingéncias fiscais (589,453) (181,873)

(4,086) 2,145,808
Imposto sobre o Rendimento (156,597) 1,516,316

Reconciliagdo da taxa efetiva e nominal de IRC, respetivamente:

Base do imposto

Taxa de impos to

Resultado Antes de Impostos

Taxa sobre o lucro a taxa normal

Provweitos nio tributaveis

Mais Valia contabilistica

Menos Valia Fiscal

Anulagéo dos efeitos do MEP
Beneficios fiscais

Ajustamentos justo valor
Excesso de estimativa de imposto

Outros

Custos nio dedutiveis para efeitos fiscais

Correcgdes relativas a periodos de tributagdo anteriores

Perdas por imparidade e depreciagdes e amortizagdes ndo aceites como gastos

Encargos financeiros nio dedutiveis (art.® 67)
Realizagdes de utilidade social ndo dedutiveis
Provisdes ndo dedutiveis

Donativos ndo previstos ou alémdos limites legais

Outros

Lucro tributavel
Taxa sobre o lucro a taxa normal

Imposto calculado

Tributagdo autonoma

Excesso de estimativa de imposto

Efeito do aumento/reversdo dos impostos diferidos
Insuficiéncia de IRC

Imposto sobre o rendimento

2024 2023 2024 2023
29,438,647 22,559,705

21.50% 22.50%

6,329,309 5,075,934 2150%  22.50%
(121) (332)

(199) (236,957,403)
(35,201,209) 205,749,913

(26,585) (38,323)

(4,780) (19,164)

28,937 -

19,698 -

563,281 5,658,595

50,738 -

- 72,000

14,785 -

76,896 231,682
(5,039,911) (2,743,327)

21.50% 22.50%

- - 0.00%  0.00%
111,134 106,107

- 523,384

4,086 (2,145,808)

41376 -

156,597 (1,516317)  053%  -6.72%
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5.25 Ativos e Passivos associados a contratos com clientes

A rubrica “Ativos de Contratos com Clientes” o tem a seguinte decomposicao:

2024 2023
Empresas relacionadas 2,408,810 3,055,390
Outros valores 19,295 12,528
2,428,104 3,067,918

Empresas relacionadas decompdem-se da forma indicada no quadro seguinte:

5.26 Rédito

2024 2023
Ncfgest, S.A. 814,685 979,959
Tv Cabo, Lda 359,001 174,144
Electrotec, S.A. 247,000 247,000
Tv Cabo Angola, Limitada 237,335 470,614
Ncftradetur, S.A. 157,500 -
Comatel, Lda 88,900 72,000
Televisa, Lda 85,400 63,000
Sogitel - Soc. Gestao Imobiliaria, Lda. 84,900 81,600
Constructel Visabeira, S.A. 80,105 27,308
Asfalis Mediagdo De Seguros S.A. 40,640 97,572
Visabeira Mogambique, S.A 38,000 35,000
Viatel - Tecnologia De Comunicacoes, S.A. 26,647 37,474
Visabeira Angola 22,400 17,000
Vista Alegre Atlantis, S.A 14,614 11,421
Visauto-Repara¢des Auto Lda 13,500 11,000
Mob - Industria De Mobiliario, S.A. 13,431 14,090
Visabeira Infraestruturas, S.A. 13,192 11,149
Martifer - Visabeira, S.A - 600,000
Fundacao Visabeira - Inst. Solid. S 1,061 20,358
Visabeira Industria, Sgps, S.A. 53 530
Outros 70,445 84,171
2,408,810 3,055,390
Esta rubrica tem a seguinte decomposicao:
2024 2023
Venda de mercadorias
Mercadorias 106,794 65,665
106,794 65,665
Prestagdes de servigos
Servigos 19,622,590 19,122,144
Descontos e abatimentos (61,813) (9,565)
19,560,777 19,112,579
19,667,571 19,178,244

Os réditos sdo na sua generalidade servigos prestados no mercado nacional e internacional a
empresas relacionadas no &mbito de contratos assisténcia técnica de administracao e gestao.
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As vendas e prestagdes de servigo por mercado geografico sdo as indicadas no seguinte quadro:

2024 2023
Vendas
Nacional 106,773 64,949
Europa 21 717
106,794 65,666
Prestacgdo de Servicos
Nacional 12,989,553 11,116,201
Aftica 6,423,924 7,854,846
Europa 147,300 141,532
19,560,777 19,112,579
TOTAL 19,667,571 19,178,245
5.27 Subsidios a exploracao
Esta rubrica tem a seguinte decomposicao:
2024 2023
Subsidio a exploragao 236,581 156,630
236,581 156,630

Este montante € referente a subsidios recebidos por parte do IEFP.

5.28 Ganhos/perdas de subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos

Esta rubrica representa os ganhos e perdas que ocorreram com as diversas sub-holdings do Grupo.

2024-12-31 2023-12-31
Rendimentos e ganhos em subs., assoc. e emp. conj.
Apropriagao do resultado das subsidiarias - MEP 28,979,585 (211,896,883)
Variagdo do Justo Valor do passivo financeiro derivado - Downside Protection (ver nota 5.22) 6,221,624 6,146,970
Alienagdo de participa¢des financeiras - 236,957,403
35,201,209 31,207,490

O montante de 236.957.403 euros resulta da mais valia obtida com a alienagdo da participagao da
Constructel Visabeira devido a reestruturacdo da participacdo. Esta mais-valia por resultar de
alienagdes a subsidiarias do Grupo Visabeira, foi anulada na apropriacdo do resultado das
subsidiarias, originando a que o valor fosse significativamente negativo em 2023.
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5.29 Fornecimentos e servicos externos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada

no quadro seguinte:

2024 2023
Trabalhos Especializados 7,589,271 5,211,911
Subcontratos 3,047,020 3,304,005
Outros 689,849 439,705
Despesas de Representacao 338,866 219,206
Publicidade e Propaganda 221,753 172,955
Comunicacao 198,006 178,526
Conservacao e Reparacao 209,557 226,950
Seguros 180,155 232,021
Honorarios 149,417 331,351
Combustiveis 127,341 137,732
Deslocacoes ¢ Estadas 110,896 195,932
Rendas e Alugueres 87,112 144,213
Artigos para Oferta 74,959 22,141
Electricidade 54,126 41,565
Limpeza Higiene e Conforto 21,803 20,212
Material de Escritorio 20,994 20,485
Contencioso e Notariado 7,381 6,332
Ferramentas e Utensilios Desgaste Rapido 2,983 273,875
Agua 1,496 1,066
Comissdes 1,221 1,122

Outros energia e fuidos 863 -
13,135,069 11,181,303
Gastos com pessoal
Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

2024 2023
Remuneragdes dos orgdos sociais 734,072 845,842
Remuneragdes do pessoal 7,905,881 7,048,611
Indemnizagdes 996 65
Encargos sobre remuneragdes 1,496,452 1,387,703
Seguros acidentes trabalho e doengas profissionais 68,070 54,213
Gastos de acgdo social 22,041 27,004
Outros gastos como pessoal 79,419 143,248
10,306,932 9,506,684

A remuneracdo do “pessoal-chave de gest

ao

2

(nos termos da IAS 24) é essencialmente de

natureza fixa e ndo incluiu beneficios pds-emprego nem beneficios de cessagdo de emprego. No
exercicio de 2024 ascendeu a 734 mil euros (2023: 845 mil euros).

Em 2024 a empresa teve em média 318 colaboradores, sendo 209 mulheres ¢ 109 homens (Em

2023 a empresa teve em média 346 colabora

dores, sendo 186 mulheres e 120 homens).
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5.31 Outros rendimentos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

2024 2023

Rendimentos suplementares 681,088 765,184
Restitui¢do de impostos 101,327 218,132
Outros 72,219 92,040
Diferencas de cdmbio favoraveis 54,368 -
Dividendos 42,861 -
Correcgdes relativas a periodos anteriores 28,506 12,300
Sinistros 123 103,870

980,492 1,191,526

5.32 Outros gastos

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte.

2024 2023

Quotizagdes 65,455 71,508
Donativos 31,488 51,713
Diferencas de cambio desfavoraveis 16,021 17,688
Correcgdes relativas a periodos anteriores 13,403 41,317
Impostos 12,883 13,242
Ouros 3,868 77,975
Multas e penalidades 837 2,387
Gastos eminvestimentos néo financeiros 0 579

143,954 276,408

5.33 Aumentos/reducdes de justo valor

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
BSHC (ver nota 5.11) 4,479 6,388
REN (ver nota 5.11) (497) (2,154)
BCP (vernota 5.11) 448,085 301,432
Fundag@o Visabeira - (72,000)
452,066 233,666
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5.34 Resultados financeiros

Esta rubrica decompde-se da forma indicada no quadro seguinte:

2024 2023
Juros obtidos
De depositos 9 22,410
De outros financiamentos concedidos - partes relacionadas 10,443,887 8,860,457
Dividendos obtidos - 2,516
Rendimentos e ganhos nos restantes activos financeiros -
Diferengas de cambio favoraveis - 5,277
Rendimentos financeiros 10,443,896 8,890,660
Juros suportados
De financiamentos obtidos empréstimos bancarios 2,594,027 4,146,078
Juros de descobertos bancarios - 26,110
De financiamentos obtidos partes relacionadas 9,089,222 11,160,267
Outros 323,927 132,999
Gastos financeiros 12,007,177 15,465,454
Resultados financeiros 1,563,281 6,574,794

A variagdo ocorrida nos juros esta relacionada com a reestruturagdo da divida (ver nota 5.20) e a
subida da taxa de juros.

5.35 Politicas de gestao do risco financeiro

As politicas de gestdo de risco encontram-se no relatorio de gesto.

5.36 Garantias prestadas

As garantias prestadas decompoem-se da forma indicada no quadro seguinte:

Descri¢ao 2024 2023
Garantias financeiras 1,139,706 1,242,210
Garantias reais decorrentes de empréstimos obtidos 289,881 -
Garantias técnicas 157,900 -
1,587,486 1,242,210

O Grupo Visabeira é também prestador de aval/fianca a financiamentos das suas subsidiarias.

Durante o exercicio de 2023 foram libertadas garantias no montante de cerca de 40 milhdes de
euros em sequéncia da liquidacdo de financiamentos que foram antecipados e integralmente
amortizados no ambito da operacdo de reestruturacdo de divida levada a cabo e da conclusdo de
processos de liquidagao de impostos perante a autoridade tributaria.
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5.37 Passivos contingentes

A 31 de dezembro de 2024 existem contingéncias fiscais no montante de 8.714.588 euros para as
quais a possibilidade de desembolso futuro de caixa foi considerada como pouco provavel, de
acordo com as informagdes dos consultores que acompanham estes processos, € que por esse
motivo ndo foram provisionados. Nao se espera que existam perdas significativas decorrentes
destes processos.

5.38 Acontecimentos apés a data da demonstraciao da posicao financeira

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 aquisi¢do e desenvolvimento de sites, manutengao e otimizagao
de redes, suporte a implementagdo, consultoria especializada e gestao de projetos, bem como
servigos tanto em regime de consultoria como através de modelos de gestdo 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 implementagao de tarifas adicionais sobre importacdes de diversos paises,
incluindo a Unido Europeia, a China, o Canada e o México. Estas tarifas foram justificadas como
parte de uma estratégia 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 retaliacdes por parte dos paises afetados, contribuindo para um ambiente econémico
marcado por elevada incerteza e potenciais consequéncias negativas a nivel global.

Na esfera do negdcio 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 econdmico 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 operacdes relevantes que nao estejam refletidas
na demonstragdo da posicdo financeira pelo que ndo ha lugar a divulgacdo da respetiva natureza,
objetivo comercial, impacto financeiro ou riscos e beneficios.
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5.39 Informacio financeira sobre as participadas pelas diversas sub-holdings do Grupo Visabeira e
respetivo volume de negdcios
Principais participacdes:

NCFGEST, SGPS | 98,57%
Outros acionistas |1,43%

Grupo Visabeira

Visabeira Global 100,00% Visabeira Industria 100,00% Visabeira Turismo e Imobilidria 100,00%
Europa Europa Europa
Portugal Portugal Portugal
Constructel Visabeira 78,08% Vista Alegre Atlantis SA 75,60% Empreendimentos Montebelo 100,00%
Viatel 78,08% Ria Stone 75,60% Visabeira Imobilidria SA 100,00%
Visabeira 78,08% Ria Stone Il 75,60% Ifervisa 100,00%
Edivisa 100,00% Pinewells 100,00% VAA - Empreendimentos Turisticos 99,61%
Real Life Technologies 65,00% Ambitermo 100,00% Zambeze 50,10%
Naturenergia 100,00% Cerutil 75,60% Troppo Squisito 85,00%
Visacasa 100,00% Mob 97,78% Mundicor 100,00%
Field Force Atlantico 100,00% Bordalo Pinheiro 65,12% Visabeira House 100,00%
Aeroprotechnik 58,56% Vista Alegre L.l 75,60% Visabeira Imobilidria Il 100,00%
VisaPower 76,64% Vista Alegre Atlantis SGPS 75,60% Visabeira Servigos SGPS 100,00%
VisaPower Il 98,16% Faiangas da Capoa 75,60% Creative Shots 100,00%
Beiragas 23,55% Cerexport 75,60% Gesvisa 99,85%
EIP Servigos 76,64% Granbeira Il 100,00% Parque Desportivo de Aveiro 54,57%
Cunha Soares 54,65% Rodinerte 50,00% FIMMO 100,00%
Visaplak 51,00% Besconsigo 50,00% Asfalis 100,00%
Jayme da Costa- Energia e Sistemas 78,08% Armisepi 70,00% Nikkie Chiado 49,81%
Jayme da Costa SGPS 70,27% Hidrax 100,00% Panamericana Morfi Y Tragos 49,81%
Landwalk 78,08% Franga Africa
Geovento 70,27% Vista Alegre France 75,60% Angola
Arquiled 62,17% Mob Cuisines 97,78% Visauto 99,96%
Bright Science 62,17% Espanha Angovisa 70,00%
HCI 78,46% Vista Alegre Atlantis Espanha 52,92% Mercury 100,00%
Visabeira Construgdes 100,00% Africa Catari Angola 100,00%
Infrabeira 100,00% Angola Visabeira Angola 99,24%
Ediproject 100,00% Alamo 99,96% Ambitermo Angola 99,14%
Franga Visaconstroi 99,96% Mogambique
Constructel 78,08% Mogambique Turvisa 100,00%
Groupe Ramalheira 58,56% Celmoque 99,77% Martifer Visabeira 50,00%
O+M 58,56% Vista Alegre Atlantis Mogambique 85,75% Mercury 100,00%
Reino Unido Agrovisa 100,00% Imovisa 49,00%
MJ Quinn Holding 78,08% Marmonte 98,38% Combustiveis do Songo 99,90%
Quinn Constructel 78,08% Marrocos Vibeiras Mogambique 60,00%
MJ Quinn- Integrated Services 78,08% Ambitermo Marrocos 51,00% Visaqua 51,00%
Obelisk Power Systems UK 78,08% América Autovisa 100,00%
Obelisk Networks UK 78,08% Brasil Visabeira Mogambique 100,00%
MSP Technologies 78,08% Vista Alegre Atlantis Brasil 75,60% Inhambane 80,00%
Irlanda Estados Unidos da América Imobiliaria Panorama 70,00%
Obelisk Communication 78,08% Vista Alegre Atlantis USA 75,60% Milibangalala 70,00%
Obelisk Power Systems 78,08% México Soginveste 70,00%
Obelisk International Group Holdings 78,08% MexicoVA 75,60% Zambeze Village 63,00%
Bélgica Visa House 100,00%
Constructel Bélgica 78,08% Cepheus 100,00%
OMV Natie 78,08% Constellation 57,14%
Itdlia
leme 78,08%
Inpower 42,55%
Alemanha
Constructel GmbH 78,08%
Elektro-Wirkner 78,08%
Franz Josef Braun 78,08%
Constructel Bau 78,08%
Tavan Tiefbau & Co. KG 58,56%
THG Tavan Holding GmbH 58,56%
|. Tavan GmbH 58,56%
Tavan Immobilien GmbH 58,56%
Dinamarca
Constructel Dinamarca 78,08%
Toft Hansen 78,08%
Espanha
Tensa 76,64%
Africa
Angola
Tv Cabo Angola 50,00%
Comatel 100,00%
Edivisa 99,99%
Vista Power 50,00%
Mogambique
Tv Cabo Mogambique 80,00%
Televisa 80,00%
Sogitel 96,00%
Hidroafrica 96,79%
Selfenergy 79,60%
Real Life Academy 65,70%
Real Life Mogambique 65,70%
Electrotec 49,00%

Sdo Tomé e Principe
Companhia Santomense de Telecomun 51,00%

Marrocos
Holding Escot Telecom Maroc 60,00%
América
Estados Unidos da América
Constructel Visabeira US 78,08%
J F Edwards 78,08%
Verita 54,65%
Sargent Electric 78,08%
Asia
india
Birla Visabeira 49,00%
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Volume de negocios por empresa:

Areas de negécio Consolidado 2024 Consolidado 2023

GLOBAL
Europa 1.455.408.784  75,5% 65.944.967 77,6% 1.388.581.312  75,3% 1.214.965.134 84,1%
Portugal 490.051.898 25% 52.800.833 62% 437.251.065 24% 324.646.804 19,9%
Visabeira Global, SGPS 970.904 0,1% 342.660 0,4% 628.244 0,0% 602.516 0,0%
Viatel *** 129.491.159 6,7% 20.953.070 24,6% 108.538.089 5,9% 101.359.833 5,5%
Edivisa 38.190.672 2,0% 3.799.596 4,5% 34.391.076 1,9% 16.352.459 2,2%
Visabeira 62.450.539 3.2% 6.536.486 7,7% 55.914.052 3,0% 47.166.345 3,2%
Real Life Technologies 33.001.687 1,7% 3.025.373 3,6% 29.976.315 1,6% 29.734.059 2,2%
Naturenergia 4.783.826 0,2% 18.204 0,0% 4.765.622 0,3% 4.774.444 0,3%
Aeroprotechnik 1.426.999 0,1% 81.256 0,1% 1.345.743 0,1% 1.171.182 0,1%
Visacasa 4.952.950 0,3% 1.974.778 2,3% 2.978.173 0,2% 3.760.171 0,2%
Field Force Atlantico 1.678 0,0% 0 0,0% 1.578 0,0% 20.113 0,0%
Constructel Europe 10.469.824 0,5% 10.315.310 12,1% 154.514 0,0% 134.984 0,0%
EIP Servigos 38.474.993 2,0% 3.528.417 4,2% 34.946.576 1,9% 27.880.062 1,5%
Cunha Soares 29.894.167 1,5% 141.845 0,2% 29.752.322 1,6% 19.375.219 1,6%
Visapower Il 472.540 0,0% 462.251 0,5% 10.288 0,0% 212.939 0,0%
Visaplak 1.441.087 0,1% 981.158 1.2% 459.929 0,0% 636.284 0,1%
Arquiled 4.433.196 0,2% 261.940 0,3% 4.171.256 0,2% 2.418.590 0,0%
Brigthscience 115.200 0,0% 115.200 0,1% 0 0,0% 0 0,0%
Ediproject 223.683 0,0% 186.424 0,2% 37.259 0,0% 0 0,0%
Grupo Jayme da Costa 33.352.308 1,7% 76.865 0,1% 33.275.443 1,8% 43.863.797 0,0%
HCI Construgdes 95.904.585 5,0% 0 0,0% 95.904.585 5,2% 25.183.806 0,0%
Franca 258.611.205  13,4% 1.166.300 1,4% 257.444.904  14,0% 266.217.803 20,9%
Constructel ***** 245432639 12,7% 160.464 0,2% 245272175  13,3% 255.828.255 17.3%
SCI Constructel 523.356 0,0% 463.259 0,5% 60.097 0,0% 58.403 0,0%
Visactys 445.938 0,0% 362.578 0,4% 83.360 0,0% 38.821 0,0%
O+M 12.029.273 0,6% 0 0,0% 12.029.273 0,7% 10.292.319 0,0%
Groupe Ramalheira 180.000 0,0% 180.000 0,2% 0 0,0% 5 0,0%
Inglaterra 285.545.412 14,8% 473.934 0,6% 284.188.973  15,4% 233.638.880 22,6%
MJ Quinn 285.071.478  14,8% 0 0,0% 284.188.973  154% 233.638.880 19,5%
MJ Quinn Constructel 473.934 0,0% 473.934 0,6% 0 0,0% 0 0,0%
Republica da Irlanda 31.257.000 1,6% 0 0,0% 31.257.000 1,7% 32.729.108 22,6%
Obelisk ** 31.257.000 1,6% 0 0,0% 31.257.000 1,7% 32.729.108 2,7%
Bélgica 152.107.284 7,9% 5.664.223 6,7% 146.443.061 7,9% 143.418.006 9,6%
OMV Natie 46.807.819 2,4% 5.598.062 6,6% 41.209.757 2,2% 31.831.563 2,0%
Constructel Belgica **** 105.299.465 5,5% 66.161 0,1% 105.233.304 5,7% 111.586.443 4,2%
Alemanha 128.452.290 6,7% 1.927.161 2,3% 126.525.129 6,9% 120.182.694 6,0%
Constructel GmbH 42.725.787 2,2% 1.070.846 1,3% 41.654.941 2,3% 39.084.500 2,5%
Franz Josef Braun 10.878.916 0,6% 0 0,0% 10.878.916 0,6% 14.303.911 1,0%
Elektro_Woiirkner 29.260.642 1,5% 530 0,0% 29.260.112 1,6% 33.137.975 2,4%
Constructel Bau 5.272.309 0,3% 855.785 1,0% 4.416.524 0,2% 5.792.151 0,0%
Tavan* 40.314.637 2,1% 0 0,0% 40.314.637 2,2% 27.864.157 0,0%
Dinamarca 14.867.398 0,8% 2.732.361 3,2% 12.135.038 0,7% 11.335.110 0,8%
Constructel Dinamarca 12.128.084 0,6% 188 0,0% 12.127.896 0,7% 11.335.217 0,7%
Toft Hansen 2.739.314 0,1% 2.732.172 3,2% 7.142 0,0% -107 0,0%
Italia 81.780.400 4,2% 1.180.155 1,4% 80.600.245 4,4% 68.598.171 3,7%
leme 39.299.842 2,0% 272.461 0,3% 39.027.381 2,1% 26.487.967 0,9%
Constructel Italia 0 0,0% 126.625 0,1% -126.625 0,0% 0 0,0%
Inpower 42.480.558 2,2% 781.069 0,9% 41.699.490 2,3% 42.110.204 2,8%
Espanha 12.735.896 0,7% (] 0,0% 12.735.896 0,7% 14.198.558 0,7%
Tensa 12.735.896 0,7% 0 0,0% 12.735.896 0,7% 14.198.558 0,7%
Africa 108.142.219 5,6% 18.362.626  21,6% 89.779.594 4,9% 113.628.108 10,3%
Angola 32.314.110 1,7% 7.540.917 8,9% 24.773.193 1,3% 28.756.964 4,0%
Tv Cabo Angola 21.947.271 1,1% 11.435 0,0% 21.935.836 1,2% 27.286.103 3,6%
Comatel 8.109.527 0,4% 6.876.690 8,1% 1.232.836 0,1% 1.330.369 0,3%
Edivisa Angola 577.429 0,0% 577.429 0,7% 0 0,0% 0 0,0%
EIP Angola 1.679.883 0,1% 75.363 0,1% 1.604.521 0,1% 140.492 0,1%
Mogambique 62.348.292 3,2% 10.821.709 12,7% 51.526.583 2,8% 70.531.658 51%
Tv Cabo 27.639.067 1,4% 315.819 0,4% 27.323.248 1,5% 26.123.543 2,1%
Televisa 11.489.196 0,6% 4.338.747 51% 7.150.449 0,4% 11.273.224 0,6%
Martifer Visabeira 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 11.892.240 0,7%
Real Life Mogambique 3.633.267 0,2% 20.578 0,0% 3.612.689 0,2% 4.698.977 0,2%
Sogitel 9.235.885 0,5% 5.390.192 6,3% 3.845.693 0,2% 3.067.902 0,1%
Hidroafrica 1.836.436 0,1% 741.850 0,9% 1.094.586 0,1% 1.070.492 0,0%
Selfenergy 7.006 0,0% 7.006 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Electrotec 8.507.434 0,4% 7.516 0,0% 8.499.918 0,5% 12.405.279 1,3%
Sao Tomé e Principe 11.983.013 0,6% 0 0,0% 11.983.013 0,6% 12.695.337 1,1%
Companhia Santomense de Telecomunicagdes 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%
Holding Escot Telecom Maroc 1.496.804 0,1% 0 0,0% 1.496.804 0,1% 1.644.149 0,2%
América 365.300.883 7,3% 699.997 0,0% 365.987.900 7,6% 120.421.741 5,6%
Estados Unidos da América 365.300.883 7,3% 699.997 0,0% 365.987.900 7,6% 120.421.741 5,6%
Constructel Visabeira US 683.911 0,0% 699.997 0,8% -16.086 0,0% 0,00 0,0%
Verita 43.123.663 2,2% 0 0,0% 43.123.663 0,0% 0,00 0,0%
Sargent Electric 181.511.736 9,4% 0 0,0% 182.898.751 0,0% 0,00 0,0%
JF Edwards CC 139.981.572 7,3% 0 0,0% 139.981.572 7,6% 120.421.741 5,6%
TOTAL 1.928.851.886  88,3% 85.007.590  99,2% 1.844.348.806 87,7% 1.449.014.983  100,0%

*Inclui as empresas THG Tavan Holding GmbH, |.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;

***Inclui empresas que fundiram, PDT e lutel;

***** Inclui empresas que fundiram, Constructel Modal, Modal Installation e Cabling Station;

*****Inclui empresas que fundiram, Gatel, Escotel e Constructel Energie.
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Areas de negécio Total Grupo Consolidado 2024 Consolidado 2023
INDUSTRIA
Europa 194.556.530  95,2% 21.941.654 98,1% 172.614.876  94,5% 170.206.826 93,8%
Portugal 186.861.253  91,4% 21.461.347  96,0% 165.399.906  90,5% 162.076.040 89,3%
Visabeira Indistria, SGPS 338.344 0,2% 338.344 1,5% 0 0,0% 0 0,0%
Vista Alegre Atlantis 78.376.648  38,3% 11.997.770  53,7% 66.378.878  36,5% 65.024.483 43,7%
Ria Stone 39.458.878  19,3% 112.921 0,5% 39.345.957  21,6% 34.894.753 17,0%
Pinewells 26.042.889  12,7% 43.182 0,2% 25.999.707  14,3% 31.864.430 13,7%
Ambitermo 13.069.838 6,4% 272.439 1.2% 12.797.399 7,0% 12.540.808 6,0%
Mob 5.753.288 2,8% 456.164 2,0% 5.297.124 2,9% 5.093.994 2,9%
Cerutil 6.745.156 3.3% 1.163.637 5.2% 5.581.519 3.1% 4.064.840 1,8%
Bordalo Pinheiro 15.083.182 7.4% 6.560.957  29,3% 8.522.225 4,7% 7.812.216 3,8%
Besconsigo 1.057.802 0,5% 318.470 1,4% 739.331 0,4% 691.577 0,5%
Rodinerte 173.371 0,1% 120.817 0,5% 52.554 0,0% 32.976 0,0%
Armisepi 27.749 0,0% 26.197 0,1% 1.552 0,0% 27.042 0,0%
Hidrax 717.016 0,4% 42.062 0,2% 674.954 0,0% 0 0,0%
Granbeira Il 17.093 0,0% 8.387 0,0% 8.706 0,0% 28.922 0,0%
Franga 775.218 0,4% (] 0,0% 775.218 0,4% 1.776.073 0,8%
Vista Alegre France 775.218 0,4% 0 0,0% 775.218 0,4% 1.776.073 0,8%
Espanha 6.920.060 3,4% 480.308 2,1% 6.439.752 3,5% 6.354.712 3,7%
Vista Alegre Atlantis Espanha 6.920.060 3,4% 480.308 2,1% 6.439.752 3,5% 6.354.712 3,7%
Africa 1.567.455 0,8% 418.254 1,9% 1.149.201 0,6% 2.595.183 1,4%
Mogambique 777.380 0,4% 40.022 0,2% 737.359 0,4% 2.106.999 1,1%
Celmoque 564.235 0,3% 0 0,0% 564.235 0,3% 1.601.064 1,0%
Vista Alegre Atlantis Mogambique 172.738 0,1% 0 0,0% 172.738 0,1% 504.528 0,1%
Agrovisa 40.407 0,0% 40.022 0,2% 385 0,0% 1.406 0,0%
Angola 790.075 0,4% 378.232 1,7% 411.843 0,2% 488.185 0,3%
Alamo Angola 790.075 0,4% 378.232 1,7% 411.843 0,2% 488.185 0,3%
América 8.272.177 4,0% (] 0,0% 8.272.177 4,5% 8.776.093 4,8%
Brasil 3.962.459 1,9% (] 0,0% 3.962.459 2,2% 4.401.120 2,5%
Vista Alegre Atlantis Brasil 3.962.459 1,9% 0 0,0% 3.962.459 2,2% 4.401.120 2,5%
Estados Unidos da América 3.768.066 1,8% (] 0,0% 3.768.066 21% 3.912.457 2,2%
Vista Alegre Atlantis USA 3.768.066 1,8% 0 0,0% 3.768.066 2,1% 3.912.457 2,2%
México 541.652 0,3% (] 0,0% 541.652 0,3% 462.516 0,1%
Mexicova 541.652 0,3% 0 0,0% 541.652 0,3% 462.516 0,1%
TOTAL 204.396.163  100,0% 22.359.908 100,0% 182.036.254  99,6% 181.578.103  100,0%
Areas de negécio Total Grupo Consolidado 2024 Consolidado 2023
TURISMO e IMOBILIARIA
Europa 42141130  56,0% 6.245.420 47,7% 35.895.711 57,7% 29.793.906 48,4%
Portugal 42141130  56,0% 6.245.420 47,7% 35.895.711 57,7% 29.793.906 48,4%
Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servigos, SGPS 422.771 0,6% 422.771 3,2% 0 0,0% 151.739 0,4%
Visabeira Imobiliaria, SGPS 364.212 0,5% 364.212 2,8% 0 0,0% 0 0,0%
Visabeira Participagdes, SGPS 165.594 0,2% 165.594 1,3% 0 0,0% 0 0,0%
Empreedimentos Montebelo 23.909.765  31,8% 2.077.010 159% 21.832.755 351% 17.775.652 28,0%
Visabeira Imobiliaria, SA 2.509.541 3,3% 154.438 1,2% 2.355.103 3,8% 1.966.121 4,0%
Ifervisa 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 1.060.000 0,0%
VAA - Empreedimentos Turisticos 8.687.584  11,5% 305.316 2,3% 8.382.268 13,5% 5.764.680 8,6%
Creative Shots 533.705 0,7% 488.913 3,7% 44.792 0,1% 40.449 0,8%
Troppo Squisito 1.789.267 2,4% 7.554 0,1% 1.781.713 2,9% 1.756.981 4,3%
Zambeze 1.202.427 1,6% 24.680 0,2% 1.177.748 1,9% 1.383.901 2,6%
VisabeiraHouse 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% 97.951 0,2% 55.472 0,2%
Visabeira Investigagdo e Desenvolvimento 928.155 1,2% 910.447 7,0% 17.708 0,0% 0 0,0%
Asfalis 264.414 0,4% 0 0,0% 264.414 0,4% 356.272 0,6%
Mundicor 129.313 0,2% 1.083.795 8,3% -954.482 -1,5% -778.795 -1,4%
Nikkei Chiado 757.335 1,0% 205.440 1,6% 551.895 0,9% 152.917 0,0%
Panamericana 194.646 0,3% 3.398 0,0% 191.247 0,3% 0 0,0%
Africa 33.110.577  44,0% 6.844.657 52,3% 26.265.921 42,3% 26.149.217 51,6%
Angola 3.695.840 4,9% 2.159.086  16,5% 1.536.753 2,5% 2.880.716 5,9%
Visauto 1.683.774 2,2% 429.328 3,3% 1.254.445 2,0% 2.332.997 4,6%
Angovisa 270.406 0,4% 828 0,0% 269.578 0,4% 547.719 1,4%
Mercury Angola 403.270 0,5% 390.540 3,0% 12.730 0,0% 0 0,0%
Visabeira Angola 1.338.390 1,8% 1.338.390  10,2% 0 0,0% 0 0,0%
Mogambique 29.414.737  391% 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% 344.946 2,6% 7.054.054 11,3% 6.872.179 13,5%
Mercury 3.048.914 4,1% 776.514 5,9% 2.272.400 3,7% 2.167.077 5,3%
Combustiveis do Songo 1.814.687 2,4% 32.239 0,2% 1.782.449 2,9% 1.934.336 3,4%
Visabeira Mogambique 2.126.985 2,8% 2.130.469 16,3% -3.484 0,0% 30.843 0,0%
Visaqua 461.605 0,6% 93.417 0,7% 368.188 0,6% 317.836 0,7%
Visa House Mogambique 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%
Milibangalala 722.045 1,0% 10.380 0,1% 711.665 1,1% 852.302 1,3%
TOTAL 75.251.708  100,0% 13.090.076 100,0% 62.161.631 100,0% 55.943.123  100,0%
Areas de negocio Total Grupo Consolidado 2024 Consolidado 2023
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 2.228.167.327 97,1% 135.444.992  99,8% 2.093.226.845 95,8% 1.690.339.804  100,0%
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A Administracdo

O Contabilista Certificado
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Ernst & Young Tel: +351 226 002 015
Audit & Associados - SROC, S.A. Fax: +351 226 000 004
Avenida da Boavista, 36, 3° www.ey.com

Shape the future 4050-112 Porto
with confidence Portugal

Certificacao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstrac¢des financeiras anexas de Grupo Visabeira, S.A. (a Entidade), que compreendem a
Demonstracdo da Posi¢do Financeira em 31 de dezembro de 2024 (que evidencia um total de 713.581.165 euros
e um total de capital proprio de 463.779.737 euros, incluindo um resultado liquido de 29.282.050 euros), a
Demonstragcdo do Rendimento Integral, a Demonstracdo das Alteracdes no Capital Préprio e a Demonstracdo dos
Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas as demonstracdes financeiras, incluindo
informacdes materiais sobre a politica contabilistica.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
0s aspetos materiais, a posicdo financeira de Grupo Visabeira, S.A. em 31 de dezembro de 2024 e o seu
desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro IFRS), tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientacGes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na sec¢do "“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido.

Responsabilidades do 6rgdo de gestdo e do érgao de fiscalizacdo pelas demonstracoes
financeiras

0 o6rgdo de gestdo é responsavel pela:

preparacdo de demonstrac¢des financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adotadas na Unido Europeia;

elaboracdo do Relatério de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacdo de
demonstracdes financeiras isentas de distor¢cdes materiais devido a fraude ou a erro;

adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, guando aplicdvel, as
matérias que possam suscitar duividas significativas sobre a continuidade das atividades.

0 6rgdo de fiscalizagdo é responsdvel pela supervisdo do processo de preparacdo e divulgacdo da informacdo
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstracées financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢cdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranga razodvel é um nivel elevado de seguranca mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distor¢do material quando exista. As distor¢des podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar gue influenciem decisGes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracoes
financeiras.
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstragdes financeiras, devido a fraude
ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e
obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opinido. O risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a fraude é maior do que o risco de ndo
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificac3o,
omissdes intencionais, falsas declara¢des ou sobreposicdo ao controlo interno:

obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma
opinido sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade;

avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacgdes feitas pelo 6rgdo de gestdo;

concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo érgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢Bes que possam suscitar ddvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atenc¢do no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou,
caso essas divulga¢des ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusbes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatdrio. Porém, acontecimentos ou
condi¢des futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteldo global das demonstracdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transacgdes e os acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacdo apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governagdo, incluindo o érgdo de fiscalizacdo, entre outros
assuntos, o &mbito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacé&o constante do Relatério de
Gestdo com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatorio de Gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que 0
Relatério de Gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a
informacdo nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciagdo sobre a Entidade, ndo identificdmos incorrecdes materiais.

Porto, 13 de junho de 2025
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