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O Grupo Visabeira
concretizou

neste exercicio
um desempenho
extremamente
positivo, em pleno
ano de pandemia,
superando

os objetivos

e ultrapassando
maximos historicos
nos principais
indicadores.




1. Grupo Visabeira

O ano de 2021 fica marcado como um ano essencial para o Grupo
Visabeira que, num cenario extremamente adverso, com uma crise
pandémica nunca vista se afirmou definitivamente como um player
mundial no dominio da oferta integrada de servicos de engenharia
de redes de telecomunicacdes e de energia, consolidando uma
posicédo cimeira no mercado europeu.

Este ano de forte crescimento foi suportado por uma estratégia
alicercada em trés pilares essenciais, que constituiram as linhas
de forca de toda a organizacéo:

a) Afirmar a superacao do periodo pandémico, dando resposta
assertiva as exigentes solicitacdes do mercado e assumindo-
-se como pilar essencial na garantia da operacionalidade das
infraestruturas tecnoldgicas essenciais para a vida das pessoas
e das empresas;

b) Assegurar um forte crescimento de atividade em clima
de enormes desafios e incertezas, nos varios dominios
da sua atividade;

c) Garantir a expansao a novas geografias, com a criagdo de raizes
em novos destinos que séo garantia de seguro desenvolvimento
futuro, num trajeto multinacional que assume como sua marca
identitaria.

Neste contexto, o Grupo Visabeira concretizou neste exercicio
um desempenho extremamente positivo, superando os objetivos
e ultrapassando maximos histéricos nos principais indicadores,
desenhando assim um crescimento sélido e sustentavel.

No volume de negdcios consolidado superou os 1,17 mil milhdes
de euros, um aumento de 22% face ao exercicio de 2020, mais
que duplicando este indicador nos ultimos 6 anos. Relativamente
ao EBITDA, atingiu o montante de 183 milhées de euros, um
crescimento de 18,1% face ao periodo homdlogo.

O volume de

negocios consolidado

superou os 1,17 mil
milhoes de euros,
um aumento de 22%
face ao exercicio

de 2020, mais que
duplicando nos
ultimos 6 anos.

Mensagem do Presidente do Conselho Geral e de Supervisao

O peso dos mercados externos neste exercicio também aumentou
para 76,5% do total de atividade, neste contexto dificil e desafiante,
correspondendo a uma subida de 2 p.p. face ao exercicio anterior,
tendo passado de cerca de 1/3 para mais de 3/4 de presenga
internacional na ultima década.

A diversificacao geografica e a sua expanséo internacional,
especialmente o crescimento nos mercados europeus, continua

a ser um pilar fundamental da estratégia de crescimento do

Grupo. A Europa, excluindo Portugal, continua a ser um objetivo
estratégico, atingindo os 687 milhdes de euros, seguido de Portugal
com 275 milhdes de euros e da América e Asia com 106 milhdes
de euros e Africa com 102 milhées de euros. Uma presenca
pluricontinental que ¢ esteio da aceitagdo da qualidade e rigor dos
nossos servicos e da afirmacéo da marca Visabeira.

A equipa Visabeira, catalisador essencial para a supera¢ao dos
desafios que marcaram este ano, também cresceu. Somos hoje
mais de doze mil e oitocentas pessoas espalhadas pelos quatro
cantos do mundo, verdadeiros embaixadores da marca Visabeira.
Esta vasta equipa € a principal obreira da aposta ganha

no reforco da competitividade e inovagéo e na crescente ambicao
que caracteriza todas as nossas vertentes de atividade.

E esta pléiade que permite oferecer produtos e servicos
competitivos, inovadores, atrativos e confiaveis, debaixo de

uma marca, varias insignias, centenas de empresas, milhares

de produtos e servicos que acreditamos, sdo o cunho do nosso
futuro, numa matriz que objetiva uma competitividade responsavel,
compaginada com o compromisso com a sustentabilidade,

gue assumimos para com todos, como principio essencial

de sobrevivéncia coletiva.

Uma palavra também a todos quantos contribuiram para superar

0s ambiciosos desafios e sdo por isso companheiros do nosso
sucesso: parceiros, fornecedores, colaboradores, acionistas,
entidades, instituicdes e clientes. Bem hajam por partilhar connosco
esta construcéo de futuro todos os dias.

Temos consciéncia que 2022 sera um ano de novos e acrescidos
desafios, quica mais desafiantes e ainda mais complexos,

com novas superagdes em vista e mais exigentes obstaculos

a ultrapassar. Mas também nos sentimos melhor preparados,

com novas solugdes e mais focados no rigor e na exceléncia,

para, enquanto Grupo, pautados por uma postura de ativo
empreendedorismo, transbordante criatividade e eximia qualidade,
continuarmos a colocar os nossos servicos e produtos a satisfazer
as necessidades e ultrapassar as expetativas das pessoas, nos
quatro cantos do mundo.

Fernando Campos Nunes
Presidente do Conselho Geral e de Supervisdao
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1. Grupo Visabeira Visao, Missao e Valores
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Ser um grupo econémico de ampla expansao
multinacional, procurar a lideranca em todos os setores
e mercados onde atua e marcar a diferenca pelos

conceitos inovadores e solucoes integradas que criam
valor para os nossos clientes e acionistas.

Valores

Os valores que assumimos, enquanto elementos definidores da marca Visabeira,
sao transversais a todos os profissionais e as varias areas da organizacao,
mostrando-se decisivos para a evolucao do Grupo e o seu continuo sucesso.

ividade
O Missao

Oferecer aos nossos parceiros e clientes solucoes cada vez mais
completas, de acordo com as suas necessidades e respondendo
as suas expetativas, através de uma cada vez maior capacidade
produtiva e operacional. Gracas a transdisciplinaridade que

nos define, produzimos uma grande diversidade de bens,
prestamos servicos nas mais diversas areas e criamos multiplas
oportunidades de negdcio. Ser facilitador do dia-a-dia de milhares
de pessoas, um pouco por todo o mundo.
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Uma década

em humeros
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1. Grupo Visabeira Uma década em nimeros

VOLUME
DE NEGOCIOS
2021
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1. Grupo Visabeira Uma década em niimeros

Numero meédio

de colaboradores
2011 — 2021

]
MUNDIAL 2021 2 L] i

TOTAL MUNDIAL (2011 - 6.523 / 2021 - 12.897)

= 98%
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O Grupo Visabeira tem empresas

em 17 paises, Portugal, Franca, Reino
Unido, Estados Unidos da América,
Bélgica, Mocambique, Angola,
Alemanha, Espanha, Dinamarca, Italia,
Brasil, Marrocos, Sao Tomé e Principe,
México, Suécia e India, estando
presente por via dos seus produtos

e servicos num total de 133 nacoes.

PRESENCAS INTERNACIONAIS NACOES COM PRODUTOS
COM EMPRESAS E SERVICOS
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1. Grupo Visabeira

PRODUTOS — SERVICOS EMPRESAS

Europa

Portugal
Franca
Reino Unido
Bélgica
Alemanha
Dinamarca
Suécia

[talia
Espanha

Europa

Andorra
Arménia
Austria
Azerbaijao
Bielorrussia
Bulgaria
Chipre
Croécia
Escécia
Eslovénia
Eslovaquia
Estonia
Finlandia
Gedrgia
Grécia
Hungria

llhas Faroe
Inglaterra
Irlanda do Norte
Islandia
Letdnia
Lituania
Luxemburgo
Malta
Modnaco
Noruega
Pais de Gales
Paises Baixos
Poloénia
Republica Checa
Roménia
Russia
Sérvia

Suica
Turquia
Ucrania

Ameérica
EUA

Brasil
México

Ameérica

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

El Salvador
Guadalupe
Guatemala
Guiana
Guiana Francesa
Haiti
Honduras
Jamaica
Martinica
Panama
Paraguai
Peru

Republica Dominicana

Suriname
Trindade e Tobago
Uruguai
Venezuela

Africa
Mogambique
Angola

Sao Tomé e Principe

Marrocos

Africa

Africa do Sul
Argélia
Cabo Verde
Congo

Egito

Guiné Bissau
Guiné Equatorial
Libia

Malawi

Mali
Mauricia
Namibia
Nigéria
Quénia
Seicheles
Senegal
Serra Leoa
Suazilandia
Sudao

Togo

Tunisia
Zambia
Zimbabué

Oceania

Australia
Nova Zelandia

O Grupo Visabeira no Mundo

Asia

india

Asia

Arabia Saudita
Barém
Cazaquistao
China

Coreia do Sul
EAU

Filipinas
Hong Kong
Indonésia
Irdo

Iraque

Israel

Japao
Jordania
Libano
Kuwait
Macau
Malasia

Oma

Qatar
Singapura

Sri Lanka
Taiwan

Timor Loro Sae
Tailandia
Vietname
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. EMPRESAS

PRODUTOS /
SERVICOS
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1. Grupo Visabeira O Grupo Visabeira no Mundo
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As nossas
marcas
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1. Grupo Visabeira As nossas marcas

Muitas das marcas do Grupo Visabeira adquiriram reconhecimento nacional e internacional
associadas ou independentes da notoriedade deste, mas todas elas beneficiam da eficiéncia
comunicacional que o Grupo tem afirmado ao longo dos anos. E o caso de insignias que
remontam ao século XIX, e que ganharam novo fulgor apés integrarem o seu portefolio

de empresas, crescendo exponencialmente em exposicao global.

‘ CONSTRUCTEL VISABEIRA dp’
F “_“kv. \
| ANLN |
iMnudﬁhﬁ_’

L
GHELET

CONSTRUCTEL

=

1996 2002 2009 2020

I\
‘}‘k——v

v 5.

tvcabo ruscppocmo  ffconstructe Pinewells V



oooooooooooooooooooo

Prmmpals
negocios

Global

Telecomunlcac;oe
Energia

Tecnologia
Construcao



1. Grupo Visabeira

Industria

Ceramica e cristalaria
Cozinhas
Biocombustiveis 5
energia térmica ju k&
€ recursos nature

Turismo
Imobiliaria
= _e'Servicos
M. Hotelaria

-

Lestauracao
Shopping
Imobiliaria
Servicos
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Telecomunicacoes
Energia
Tecnologia
Construcao



1. Grupo Visabeira Principais negdcios

= Engenharia de redes de telecomunicagoes
fixas e moveis;

= Infraestruturas tecnoldgicas;

= Solugdes técnicas especializadas para redes
de telecomunicacdes, transportes, defesa
e seguranca;

= Operacoes de televisao, internet e voz
por cabo e fibra 6tica.

= Instalacéo, construcdo e manutencao de
infraestruturas e equipamentos nos dominios
da eletricidade, gas e energias renovaveis
— incluindo solar, edlica, cogeracao
e biocombustiveis;

= Projeto e assisténcia técnica.

= Solugdes e servicos de engenharia,
sistemas de informacdo e comunicacéao,
mobilidade, inovacéo e georreferenciacao;

= Integracéo de solugdes;

= Manutencao e assisténcia técnica.

= Construcéo e engenharia civil;
= Projetos, construcéo, reabilitacao
e manutencao de edificios e infraestruturas.

23



T
e
le
C
o
m
u
n
iIC
dae
o
e
S
e
E
n
e
rg
ia

él




1. Grupo Visabeira Principais negécios

CONSTRUCTEL
VISABEIRA

FRANCA
PORTUGAL
REINO UNIDO
EUA
BELGICA
ALEMANHA
DINAMARCA
ITALIA
ESPANHA
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Telecomunicacoes

CONSTRUCTEL FRANCA (FR)
MJ QUINN (UK)

VIATEL (PT)

PDT (PT)

CONSTRUCTEL GMBH (DE)
ESCOTEL (FR)

GATEL (FR)

FRANZ JOSEF BRAUN (DE)
IUTEL (PT)

VISACTYS (FR)
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

CONSTRUCTEL MODAL (BE)
OMV NATIE (BE)
CONSTRUCTEL BELGICA (BE)
IEME (IT)

CONSTRUCTEL DINAMARCA (DK)
CONSTRUCTEL ITALIA (IT)
INFRASIGN (BE)

TOFT HANSEN (DK)
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Telecomunicacoes

TELEVISA (M2)
COMATEL (AO)
ESCOT TELECOM MAROC (MR)
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

TVCABO ANGOLA

TVCABO MOCAMBIQUE
COMPANHIA SANTOMENSE DE TELECOMUNICACOES

29



Energia




Principais negdcios

1. Grupo Visabeira

MJ QUINN (UK)

VISABEIRA INFRAESTRUTURAS (PT)

TOFT HANSEN (DE)

CUNHA SOARES (DE)
EIP SERVICOS (PT)

-
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JF EDWARDS (EUA)
CONSTRUCTEL ENERGIE (FR)
IEME (IT)

TENSA (ES)
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

T “
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ELECTROTEC (M2)
SELFENERGY (M2)
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

REAL LIFE TECHNOLOGIES
AEROPROTECHNICK
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1. Grupo Visabeira Principais negécios
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EDIVISA
VISACASA
SOGITEL
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

VISTA ALEGRE
RIA STONE
BORDALLO PINHEIRO
CERUTIL
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

VISTA ALEGRE
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Cozinhas

MOB
ALAMO
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

PINEWELLS
AMBITERMO



Turismo
Imobiliaria

Servicos
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Hotelaria
Restauracao
Lazer
Imobiliaria
Servicos

||1 |! I|I | I:I i}

I
|"I

o —
[
—
o




1. Grupo Visabeira

Performing
Tourism

= Exploracdo de unidades hoteleiras
(hotéis, resorts e lodges);

= Restauragao;

= Complexos de entretenimento, lazer,
bem-estar e desporto;

= Rede hoteleira em Portugal e
Mocambique, para lazer e negdcios,
com hotéis nos segmentos de
congressos e reunides, turistico;

= Charme, natureza, desporto,
cultura e historia.

Performing
Services

= Multipla oferta de produtos e servicos
ou solucdes chave-na-mao;

= Estudo, desenvolvimento e projetos;

= Servigos especializados nos varios
dominios empresariais;

= Assisténcia e consultoria.

Principais negdcios

Performing
Real Estate

= Concecao, construcao, comercializacao,
mediacéo, manutencao e gestao
de empreendimentos;

= Portefélio diversificado de qualidade
superior para os segmentos alto
e médio-alto;

= Residencial, escritérios, comercial, turistico,
parques e outras areas complementares;

= Gestao e servicos.
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Hotelaria Portugal




1. Grupo Visabeira Principais negécios

MONTEBELO AGUIEIRA LAKE RESORT E SPA

MONTEBELO VISEU CONGRESS HOTEL

MONTEBELO VISTA ALEGRE iILHAVO HOTEL

MONTEBELO MOSTEIRO DE ALCOBACA HISTORIC HOTEL
MONTEBELO VISTA ALEGRE CHIADO HOTEL

MONTEBELO LISBON DOWNTOWN APARTMENTS
PARADOR CASA DA iNSUA

MONTEBELO PALACIO DOS MELOS VISEU HISTORIC HOTEL
MONTEBELO PRINCIPE PERFEITO VISEU GARDEN HOTEL
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Hotelaria Mocambique




1. Grupo Visabeira

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

SONGO HOTEL BY MONTEBELO

Principais negdcios
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Restauracao
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

CERVEJARIA ANTARTIDA (LISBOA E VISEU)
SQUISITO RISTORANTE ITALIANO (LISBOA E VISEU)
ZAMBEZE RESTAURANTE (LISBOA)

FORNO DA MIMI & RODIZIO REAL (VISEU)

RODIZIO DO GELO (VISEU)
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1. Grupo Visabeira

MORADIAS AGUIEIRA (PT)
QUINTA DO BOSQUE (PT)
QUINTA DA ALAGOA (PT)
FORUM RESIDENCE (PT)
VILLATRIUM (PT)
MORADIAS VILABEIRA (PT)
PATEO VERA CRUZ (PT)
FIGUEIRA NOVA (PT)
PARQUE DESPORTIVO DE AVEIRO (PT)
VISABEIRAHOUSE (PT)
IMOVISA (M2)

EDIFICIO NAMPULA (M2)

Principais negdcios
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1. Grupo Visabeira Principais negécios

FUNDACAO VISABEIRA
VISAUTO

MERCURY

AUTOVISA
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Presidente

do Conselho de
Administracao
Executivo

Nuno Terras Marques




2. 2021 em Retrospetiva

O exercicio de 2021 confirmou-se como um ano dificil, ainda coexistindo
fortes impactos dos efeitos colaterais da pandemia da Covid-19, com
desastrosos efeitos em particular nas areas do turismo e da industria.
Mesmo assim, ainda que num cenario adverso, ja foi um ano

de recuperagéo, face a 2020, concretizando excelentes indicadores

no 2.° semestre de 2021.

Em sentido muito positivo realce-se que, nos negécios da Visabeira

Global e apesar das dificuldades deste contexto, foi conseguida uma
musculada dindmica de crescimento, corporizando um ano marcante para
a consolidacao definitiva da Constructel Visabeira. Marca que se consolidou
como um dos principais players europeus no dominio da oferta integrada
de servicos de engenharia de redes de telecomunicagdes e energia.

Neste enquadramento e no computo geral, o Grupo Visabeira registou

um desempenho excecional, tendo suplantado os maximos histéricos nos
principais indicadores, assegurando um crescimento sélido e sustentavel.
Superou os 1,17 mil milhdes de euros no volume de negdcios consolidado,
concretizando um impressivo aumento de 22% face ao exercicio anterior.
Relativamente ao EBITDA, o Grupo atingiu 183 milhdes de euros, registando
um forte crescimento de 18,1%, face ao ano de 2020. Também a presenca nos

mercados externos cresceu, subindo para os 76,5% do total de toda a atividade.

De destacar, em particular, o importante contributo da Constructel Visabeira,
gue concretizou neste exercicio a afirmagao definitiva da sua posicao

de player global, alcangando um volume de negdcios consolidado

de 851 milhdes de euros, correspondendo a um aumento de 28,4% face

ao exercicio de 2020. No que concerne ao EBITDA, a Constructel Visabeira
atingiu o montante de 102,4 milhdes de euros, um crescimento

de 23,0% face ao periodo homologo. No mercado europeu, excluindo
Portugal, o volume de negécios foi de 605 milhdes de euros, representando
71% do total da Constructel Visabeira. Destaque também para a area

de energia que representou cerca de 24% do volume de negdcios total,
impulsionada pelo crescimento do mercado americano que ja assegurou
cerca de 10% do volume de negdcios consolidado.

Um crescimento
solido e sustentavel,
ja garantido pelo
continuo de contratos
que foram assinados

e pelos que estao em
perspetiva, criando uma
carteira de contratos
muito confortavel que,
a 31 de dezembro,

se situava nos 2,5 mil
milhoes de euros

de servicos.

Mensagem do Presidente do Conselho de Administracao Executivo

Apesar do contexto pandémico, que ainda vivemos, o forte crescimento
evidenciado foi predominantemente organico com o Reino Unido, Bélgica
e Alemanha a serem os grandes impulsionadores no mercado europeu

do incremento de atividade, nomeadamente no segmento da construcéo
de redes de fibra ética. No ambito da politica de aquisi¢des, destaque para
aintegracao no nosso portefélio da Cunha Soares, que atua no setor

da construcdo de redes de transporte de eletricidade, com particular
destaque na Alemanha, Suécia e Finlandia.

Destaque ainda para o refor¢o da posigao dos nossos negdcios em

Africa onde para além de Angola e Mocambique, conquistdmos presenca
em Santo Tomé e Principe com a aquisicdo da Companhia Santomense
de Telecomunicagdes e expandimos a presenga em Marrocos no dominio
da construcao de rede fibra ética para a Orange.

Nesta area de negdcios, asseguramos assim um crescimento sélido

e sustentavel, ja garantido pelo continuo de contratos que foram assinados
ao longo do ano e pelos que estao em perspetiva, criando uma carteira

de contratos muito confortavel que, a 31 de dezembro, se situava nos

2,5 mil milhdes de euros de servigos.

Neste contexto, reputo de especial destaque a parceria com

a Goldman Sachs Asset Management, concretizada num investimento

de 200 milhdes de euros, em troca de uma participacao de 21,86%.

Os recursos provenientes deste investimento, serdo alocados
predominantemente para acelerar o crescimento organico e inorganico,
através de aquisicoes, alavancando a estratégia de expansédo da empresa.
Reforcamos assim a posicdo da empresa, combinando a nossa visdo
Unica dos mercados, industrias e regides com os recursos mundiais

da Goldman Sachs, para desenvolver negécios e acelerar a criacao

de valor nos portefélios de atividades da Constructel.

O Grupo Visabeira integra, a 31 de dezembro de 2021, um vasto universo
de empresas, disseminadas por Portugal, Franca, Reino Unido, Dinamarca,
Alemanha, Bélgica, Itlia, Espanha, Estados Unidos da América, Brasil,
México, Angola, Mogambique, Sao Tomé e Principe, Marrocos e india,
estando presente, pela via de produtos ou servicos em mais de 130 nagoes,
nos cinco continentes.

Prospetivamente, a estratégia concertada para os préximos anos, aponta
para a manutencao do rumo de sucesso que tem vindo a ser trilhado

e que vai ser muito suportado pela superacao dos desafios e incertezas
econdmicas e politicas, que enquadram hoje em dia a nossa atuagéo nas
varias dimensdes da companhia. Estaremos sempre focados no refor¢o
da dindmica que tanto carateriza a empresa, na certeza de que

as equipas sdo insuperaveis na motivagdo e empenho em suplantar

todos os obstaculos, com criatividade e competéncia, indo sempre

ao encontro do cumprimento das expetativas dos seus clientes e cada

um dos colaboradores € um embaixador da marca nos quatro cantos

do mundo. Uma palavra de apreco a todos os Clientes, Parceiros,
Fornecedores e Colaboradores, com o nosso reconhecimento e a partilha
do éxito alcangado, na certeza de que o caminho se percorre todos os dias
e, em equipa, continuamos seguramente a construir o futuro.

Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques

Presidente do Conselho de Administragdo Executivo
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2021em numeros

Grupo Visabeira

VOLUME DE NEGOCIOS EBITDA

1.171 M€ 183 M*

RESULTADO LIQUIDO

38 M¢

Visabeira Industria

VOLUME DE NEGOCIOS

153 M*

167 144 153

2019 2020 2021 2019 2020 2021
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VOLUME DE NEGOCIOS

786
| |||||||||

2019 2020

VOLUME DE NEGOCIOS

69,2
||||||||| :

2019 2020

EBITDA
130
| ““““\
2019 2020
EBITDA

33,3
||||||||| -

2019 2020

2021 em nimeros
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* N3o inclui a sociedade Grupo Visabeira SA
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VISABEIRA GLOBAL

Portugal
Constructel Visabeira
Viatel
PDT
Visabeira
Edivisa
Real Life Technologies
Naturenergia
Visacasa
lutel
Field Force Atlantico
Aeroprotechnik
VisaPower
VisaPower II
Beiragas
EIP Servicos
Cunha Soares
Ferreira e Coelho
Jayme da Costa
Franca
Constructel
Constructel Energie
Escotel
Gatel
SCI Constructel
Reino Unido
MJ Quinn
Quinn Constructel
Energydist
Bélgica
Constructel Modal
Constructel Bélgica
OMV Natie
Modal Installation
Cabling Station
Infrasign
Italia
leme
Constructel Italia
SCI Constructel Italia
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100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
65,00%
100,00%
100,00%
99,95%
100,00%
51,00%
100,00%
100,00%
23,55%
100,00%
51,00%
51,00%
15,00%

100,00%

99,07%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

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

100,00%
100,00%
100,00%

b)

d)
a)
d)
e)

a)

Alemanha
Constructel GmbH
Franz Josef Braun
Constructel Bau

Dinamarca
Constructel Dinamarca
Toft Hansen

Suécia
Constructel Sweden

Espanha
Tensa

Angola
TVCabo Angola
Comatel
Edivisa
Vista Power
Mocambique
TVCabo Mogambique
Televisa
Sogitel
Hidroafrica
Selfenergy
Real Life Academy
Real Life Mogambique
Electrotec
Sao Tomé e Principe
Companhia Santomense
Marrocos
Holding Escot Telecom |

Estados Unidos da América
JF Edwards

india
Birla Visabeira

NCFGEST, SA*

Outros acionistas

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%
100,00%

100,00%

90,00%

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

50,00%

50,00%
50,00%
90,00%
96,79%
79,60%
65,70%
65,70%
49,00%

51,00%

100,00%

90,00%

49,00%

d)

a)

d)

a)

" incluiu 0,32% detidos diretamente por Fernando Campos Nunes.
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VISABEIRA
INDUSTRIA

100™

EUROPA
Portugal
Vista Alegre Atlantis SA 85,60%
Ria Stone 85,60%
Ria Stone Il 85,60%
Pinewells 100,00%
Ambitermo 51,00%
Cerutil 85,60%
Mob 97,78%
Bordallo Pinheiro 73,74%
Bordalgest 85,60%
Vista Alegre L.l 85,60%
Vista Alegre Atlantis SGPS 85,60%
Faiangas da Capda 85,60%
Cerexport 85,60%
Granbeira Il 100,00%
Rodinerte 50,00%
Besconsigo 50,00%
Armisepi 60,00%
Franca
Vista Alegre France 85,60%
Mob Cuisines 97,78%
Espanha
VA Vista Alegre Esparia, S.A. 85,60%
Reino Unido
Vista Alegre Atlantis UK, LTD 85,60%
AFRICA
Angola
Alamo 99,96%
Visaconstroi 99,96%
Mocambique
Celmoque 91,23%
Vista Alegre Atlantis Mocambique, Lda 85,75%
Agrovisa 100,00%
Marmonte 80,00%
Marrocos
e e s
AMERICA
Brasil
Zggiziégocsoxémio, Importagdo 76,.97%
Estados Unidos da América
Vista Alegre USA Corporation 85,60%
México
México VA 85,60%
ASIA
india
Shree Sharda Vista Alegre 42,80%

Principais participacoes

VISABEIRA TURISMO,
IMOBILIARIA E SERVICOS

100™

EUROPA

Portugal
Empreendimentos Montebelo Turisticos 99,83%
Visabeira Imobiliaria SA 100,00%
Ifervisa 100,00%
VAA - Empreendimentos Turisticos 99,55%
Zambeze 50,00%
Troppo Squisito 84,85%
Mundicor 100,00%
Visabeira House 100,00%
Visabeira Salide 100,00%
Visabeira Imobiliaria SGPS 100,00%
Visabeira Servicos SGPS 100,00%
Creative Shots 100,00%
Gesvisa 99,85%
Parque Desportivo de Aveiro 54,57%
Doutibelo 20,00% a) c)
Sem Amarras 20,00% a)
FIMMO 100,00%
Asfalis 100,00%

Espanha
Visabeira Espanha 61,00%

AFRICA

Angola
Visauto 99,96%
Angovisa 70,00%
Mercury 100,00%
Catari Angola 50,00%
Visabeira Angola 99,24%
Ambitermo Angola 99,14%

Mocambique
Turvisa 100,00%
Martifer Visabeira 50,00%
Mercury 100,00%
Imovisa 49,00%
Combustiveis do Songo 100,00%
Vibeiras Mogambique 64,43%
Visaqua 51,00%
Autovisa 100,00%
Visabeira Mogambique 100,00%
Inhambane 80,00%
Imobiliaria Panorama 70,00%
Milibangalala 70,00%
Soginveste 70,00%
Zambeze Village 63,00%
Visa House 100,00%
Cepheus 100,00%
Constellation 57,14%

a) Consolidagdo pelo Método Equivaléncia Patrimonial.

b) Detida a 35,94% diretamente pelo Grupo Visabeira.

¢) Participagéo detida diretamente pelo Grupo Visabeira.
d) Percentagem de controlo para a consolidagio de 100%.
e) Percentagem de controlo para a consolidagéo de 80%.
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Grupo
Visabeira

ORGAOS
SOCIAIS

Presidente
Fernando Campos Nunes

Vogais

Vitor Manuel Lopes Fernandes
Alberto Henrique de Figueiredo Lopes
Joao Carlos Monteiro de Macedo
Antonio Jorge Xavier da Costa

José Manuel Carreiras Carrilho
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Fernando
Campos Nunes

Presidente do Conselho
Geral e de Supervisdo

Vitor Manuel Alberto Henrique Joao Carlos

Lopes Fernandes de Figueiredo Lopes Monteiro de Macedo
Vogal do Conselho Vogal do Conselho Vogal do Conselho

Geral e de Supervisdo Geral e de Supervisdo Geral e de Supervisdo

Antoénio Jorge José Manuel
Xavier da Costa Carreiras Carrilho
Vogal do Conselho Vogal do Conselho

Geral e de Supervisao Geral e de Supervisdo
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Grupo
Visabeilra

ORGAOS
SOCIAIS

Presidente
Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques

Vogais

Antonio José Monteiro Borges

Alexandra da Conceicao Lopes

Joao Manuel Pisco de Castro

Fernando Daniel Leocadio Campos Nunes

ROC

Ernst & Young, Audit & Associados
— SROC, SA, representada por
Daniel José Venancio Guerreiro

Presidente
Leopoldo de Sousa Camarinha

Secretaria
Marta Albuquerque Santos
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Nuno Miguel Rodrigues
Terras Marques

Presidente do Conselho
de Administracédo Executivo

9
9

Antoénio José
Monteiro Borges

Vogal do Conselho
de Administracédo Executivo

Jodao Manuel
Pisco de Castro

Vogal do Conselho
de Administracdo Executivo

Fernando Daniel
Leocadio Campos Nunes

Vogal do Conselho
de Administracédo Executivo

Orgaos Sociais

Alexandra da
Conceicao Lopes

Vogal do Conselho
de Administracdo Executivo
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Visabeira
Global

Presidente
Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques

Vice-Presidente
Antoénio José Monteiro Borges

Vogais

Luis Filipe Monteiro Marques

Alexandra da Conceicao Lopes

Luis Miguel Ferreira de Figueiredo
Jorge Manuel Ferreira Guimaraes Sousa
José Paulo Gomes Tomas da Costa
Fernando Tenreiro Marques

Antonio Carlos Ferreira Rocha Perpétua

1{0 ]

Ernst & Young, Audit & Associados

- SROC, SA, representada por

Daniel José Venancio Guerreiro
Pedro Jorge Monteiro da Silva e Paiva
(Suplente)

Presidente
Leopoldo de Sousa Camarinha

Secretaria
Marta Albuquerque Santos

ORGAOS
SOCIAIS
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Nuno Miguel Rodrigues Antoénio José Luis Filipe

Terras Marques Monteiro Borges Monteiro Marques
Presidente do Conselho Vice-Presidente do Conselho Vogal do Conselho de Administracdo
de Administragdo de Administracao

Alexandra da Luis Miguel Ferreira Jorge Manuel Ferreira
Conceicao Lopes de Figueiredo Guimaraes Sousa
Vogal do Conselho de Administracéo Vogal do Conselho de Administragao Vogal do Conselho de Administragao

José Paulo Gomes Fernando Tenreiro Antonio Carlos Ferreira
Tomas da Costa Marques Rocha Perpétua
Vogal do Conselho de Administracéo Vogal do Conselho de Administragao Vogal do Conselho de Administragao

7
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Visabeira
Industria

Presidente
Nuno Miguel Rodrigues Terras Marques

Vogais

Alexandra da Conceicao Lopes

Fernando Daniel Leocadio Campos Nunes
Lazaro Ferreira de Sousa

Cristina Isabel Sousa Lopes

Paulo Alexandre Rodrigues Ferraz

ROC

Ernst & Young, Audit & Associados

— SROC, SA, representada por

Daniel José Venancio Guerreiro
Pedro Jorge Monteiro da Silva e Paiva
(Suplente)

Presidente
Leopoldo de Sousa Camarinha

Secretaria
Marta Albuquerque Santos

ORGAOS
SOCIAIS
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i A
Nuno Miguel Rodrigues Alexandra da Fernando Daniel
Terras Marques Conceicao Lopes Leocadio Campos Nunes
Presidente do Conselho Vogal do Conselho de Administragao Vogal do Conselho de Administracao

de Administragdo

Lazaro Ferreira Cristina Isabel Paulo Alexandre
de Sousa Sousa Lopes Rodrigues Ferraz
Vogal do Conselho de Administracéo Vogal do Conselho de Administracao Vogal do Conselho de Administracao
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Visabel
T |
I | I Y 4 |
mobiliaria __
- Fernando Daniel Leocadio Campos Nunes
Vice-Presidente
Jorge Manuel Esteves Costa

Vogais

Maria Isabel Lopes Peres
Alexandra da Conceicao Lopes
José Eduardo Arimateia Antunes
Cristina Isabel Sousa Lopes

ROC

Ernst & Young, Audit & Associados

- SROC, SA, representada por

Daniel José Venancio Guerreiro
Pedro Jorge Monteiro da Silva e Paiva
(Suplente)

Presidente
Leopoldo de Sousa Camarinha

Secretaria
Marta Albuquerque Santos

ORGAOS
SOCIAIS
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Fernando Daniel Jorge Manuel Maria Isabel
Leocadio Campos Nunes Esteves Costa Lopes Peres
Presidente do Conselho de Administragéo Vice-Presidente do Conselho Vogal do Conselho de Administragao

de Administragdo

Alexandra da José Eduardo Cristina Isabel
Conceicao Lopes Arimateia Antunes Sousa Lopes
Vogal do Conselho de Administracao Vogal do Conselho de Administracéo Vogal do Conselho de Administracdo
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Anadlise dos resultados consolidados

Analise dos
resultados

consolidados

Enquadramento macroeconémico

A titulo de nota prévia, importa referir que os textos deste relatério foram
elaborados numa fase em se vivia ja algum desagravamento da crise
pandémica, que marcou os dois Ultimos anos, e se sentia a ameacadora
ascensdo de um clima beligerante, que entretanto escalou para um
cenério de conflito aberto na Europa, com impactos ainda nao totalmente
mensuraveis. Um imprevisivel e temeroso contexto, carregado de novas
incertezas e catalisador de uma preocupante escalada de complexas
dificuldades, nos mais variados dominios, para o qual no é ainda possivel
antecipar todas as consequéncias. Neste novo enquadramento,

foi entendimento da empresa manter a generalidade dos contetdos
deste relatorio, pois refletem a informacao relevante do balango

do exercicio e as perspetivas que moldaram os planos para 2022.

O ano de 2021 foi um ano de recuperagédo dos impactos da crise
pandémica. O mundo assumiu uma nova dindmica econémica, o que
permitiu o crescimento de 5,6% em 2021 e que devera seguir um ritmo
acelerado de 4,5% em 2022, diminuindo para 3,2% em 2023.

No contexto europeu, a recuperacgéo da recessdo pandémica foi mais
rapida do que o esperado, tendo a economia da zona euro e da UE atingido
uma taxa de crescimento de 5% em 2021, sendo que devera continuar

a expandir-se com crescimentos mais moderados de 4,3% e 2,5%

em 2022 e 2023, respetivamente. Depois de atingir 6,9% do PIB em 2020,
o défice agregado da UE deverd ter diminuido marginalmente para 6,6%,
em 2021, devido ao apoio orcamental e prevé-se que diminua para cerca
de 3,6% do PIB, em 2022, e diminua ainda mais para 2,3%, em 2023.

Em Portugal, durante o ano de 2021, a economia portuguesa cresceu
4,8%. As previsdes assumem um crescimento de 5,8% para 2022,
projetando-se um ritmo de expansdo mais moderado em 2023 e 2024,
com crescimentos de 3,1% e 2,0%, respetivamente. Também a inflacao
foi revista em alta, tendo aumentado 0,9% em 2021 e prevé-se que cresca
1,8% em 2022, mas reduza para 1,1% e 1,3% nos dois anos seguintes.

O crescimento econémico portugués conjeturado sera fortemente
induzido pelo beneficio do recebimento de fundos europeus, pelas
perspetivas de recuperacgéo da procura e pelas condi¢des favoraveis

de financiamento.
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2021
Volume de negdcios 1.171
EBITDA 183
Margem EBITDA 15,7%
Resultado operacional recorrente* 100,9
Margem operacional 8,6%
Resultado liquido 38,0
Investimento liquido 88
Divida 769
Inventarios 133
Ativos fixos (incluindo prop. de investimento e goodwill) 1.343

VOLUME
DE NEGOCIOS

78

2020

960
155
16,2%
84,4
8,8%
22,0
109
762
114

1.186

Var YoY

22%
18%
-0,5 pp
-20%
-0,2 pp
-73%
-19%
1%
16%

13%

* Resultado operacional excluindo o efeito das variagdes do justo valor das propriedades de investimento e das provisoes.

1.171 M©



2. 2021 em Retrospetiva Analise dos resultados consolidados

Volume de Negocios

Q 687 M¢

1 06 M€ EUROPA

AMERICA E ASIA

275 M€

PORTUGAL
102 M€
AFRICA
EBITDA e Margem
18,1%
~— 16,2% 15,7%
+ 4

183 M¢

165 M€
155 M€

2020
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Resultados

O Grupo Visabeira atingiu no exercicio de 2021, um volume de negécios
consolidado de 1.171 milhdes de euros, que representa um crescimento
de 229% face ao ano anterior, atingindo novo maximo histérico. No que diz
respeito ao EBITDA, o Grupo atingiu os 183 milhdes de euros, que resulta
em 18% de acréscimo face ao periodo homdlogo. O resultado operacional
atingiu 101 milhdes de euros, valor também superior relativamente ao
atingido no ano de 2020, onde este se fixou nos 97 milhdes de euros.

O resultado liquido fixou-se nos 38 milhdes de euros.

O Grupo Visabeira, tal como se tem verificado a nivel histérico, continuou,
no exercicio de 2021, a crescer nos mercados externos, atingindo os 76,5%
de volume de negécios nos mercados internacionais, que resultou num
crescimento de 2 p.p. relativamente ao periodo homdlogo. Este aumento
da atividade nos mercados externos é resultado da crescente aposta,

que o Grupo tem vindo a realizar, nos diversos mercados internacionais,
nomeadamente na Europa e nos Estados Unidos da América, onde se
manteve a continua aposta nas suas atividades core — prestacao de servicos
de telecomunicacdes, eletricidade e gas — para os principais operadores

e o reforco da sua posi¢ao nestes mercados. Contribuiu também para

este aumento, a estratégia de negécio levada a cabo pelo Grupo nos
ultimos anos, através da aquisicdo de empresas que atuam na area das
telecomunicacdes, eletricidade e gas nos diversos mercados estratégicos
onde esta presente e também em novos mercados de modo a expandir
cada vez mais a sua area de atuacao.

Em resultado disso, o mercado europeu continua a ser o mais importante
para o Grupo, o volume de negdcios ndo-doméstico, na Europa atingiu

687 milhdes de euros em 2021. Os paises do mercado europeu com maior
significancia no volume de negdcios consolidado do Grupo Visabeira sdo
Franca (43,1%), Reino Unido (27,1%), Bélgica (10,5%) e Alemanha (7,1%).

Evolucao média anual

A ConstructelVisabeira, com o objetivo de continuar a reforcar a sua
presenga em novos paises no mercado europeu, adquiriu em 2021 diversas
empresas. Em Portugal, de realcar a EIP Servigos e a Cunha Soares, ambas
do setor da energia, permitindo ao Grupo alargar o seu foco nesta area.

A Visabeira Global registou um volume de negécios de 983 milhdes

de euros e um EBITDA de 150 milhdes de euros. Assim, mantém-se,

tal como se tem verificado nos dltimos anos, como a area de negécios

com maior peso no Grupo Visabeira, representando 83,8% do volume

de negdcios e 82% do EBITDA. Face ao periodo homdlogo, destaca-

-se nesta area o crescimento de 25% de volume de negdcios e 16%

de EBITDA, o que demonstra uma boa performance operacional nas
atividades da Visabeira Global, nomeadamente as atividades de servicos

de engenharia de redes de telecomunicagdes, eletricidade e gas, tanto

a nivel nacional como internacional, assim como nas operacdes préprias

de televisdo por cabo, em Angola e Mogambique. A Visabeira Global
adquiriu em Sao Tomé e Principe a Companhia Santomense de
Telecomunicagdes e em Marrocos a Escot Telecom Maroc e reforcou

a sua posicao em Africa.

A Visabeira InduUstria atingiu os 153 milhdes de euros, representando

um aumento de 7% face a 2020, contribuindo com 13,1% para o volume
de negécios consolidado do Grupo Visabeira. O EBITDA alcangou

os 24,4 milhdes de euros, resultando num acréscimo de 139% face a 2020.
A Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servigos registou um volume de negécios
de 30 milhdes de euros (incluindo o Grupo Visabeira SA), o que representa
cerca de 2,6% do volume de negécios total do Grupo. O EBITDA desta area
fixou-se nos 9,7 milhdes de euros em 2021 contra os 4,6 milhdes de euros
em 2020, um aumento de 112%. Este aumento é explicado pela abertura,
ainda que com restricdes, dos diversos hotéis e restaurantes.

2011 /2021 2020 / 2021
Volume de negécios agregado 1.280 milhdes de euros 9% 19%
Volume de negdcios consolidado 1.171 milhdes de euros 10% 22%
Mercados externos 77% 3,9 pp 0,2 pp
EBITDA 183 milhdes de euros 11% 18%
Margem EBITDA 15,7% 0,1 pp -0,5 pp
Produtividade 37 milhares de euros 4% 18%
Trabalhadores 12.897 7% 3%
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Grupo Visabeira

@ VOLUME DE NEGOCIOS @ EBITDA
1.171 183

| I960 I

2019 2020 2021 2019 2020 2021

155

Volume de negdcios por area de atividade (30

GLOBAL

INDUSTRIA

TURISMO,
IMOBILIARIA
E SERVICOS

81,9% 84,0%
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Balanco

Em 31 de dezembro de 2021, os ativos do Grupo atingiram os 2.051
milhdes de euros face aos 1.848 milhdes de euros em 2020.

Destaque para o continuo investimento estratégico na area da Global,
para a expanséo da atividade internacional.

No exercicio de 2021, os ativos ndo correntes representaram mais

de 69% do total de ativos. Durante o ano, o investimento em ativos fixos
tangiveis, ativos de direito de uso e ativos intangiveis foi de 94 milhdes

de euros, onde se destacam os investimentos efetuados nos Estados
Unidos da América, com cerca de 8,4 milhdes de euros. Destacam-se ainda
os investimentos em Angola e Mocambique, por parte da TVCabo Angola
e TVCabo Mogambique, com 9,6 milhdes de euros e 5,7 milhdes de euros,
respetivamente, investimentos esses que foram realizados na expansao
da cobertura de rede daquelas operadoras.

82

As propriedades de investimento situaram-se em 297 milhées

de euros, o que representa uma diminuigéo de 13,8 milhdes de euros
em consequéncia da saida do projeto Santa Luzia.

O capital proprio do Grupo, incluindo interesses minoritarios, aumentou
239% em 2021, sendo beneficiado pelas reservas de conversdo cambial
que tiveram um impacto positivo de cerca de 40 milhdes de euros.
Assim, o racio de autonomia financeira fixou-se nos 23,4%.

A divida liquida consolidada ascendeu a 694 milhdes de euros em

31 de dezembro de 2021, face aos 667 milhdes de euros em 31

de dezembro de 2020. Destaca-se a diminui¢do do valor relativo

as locagdes operacionais, que decresce 2,3 milhdes de euros em resultado
da aplicagdo da IFRS 16 aos contratos elegiveis. Em 2021, destaca-se
ainda o decréscimo das disponibilidades de 24 milhdes de euros.

O racio de endividamento regista uma redugéo para 3,8x, dando assim
continuidade a politica de progressiva desalavancagem do Grupo.
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Valores consolidados

2021 2020
Divida Total (Financiamento) 740 735
Passivo de locacdo 88,0 90,3
Disponibilidades -131 -154,8
Ativos financeiros disponiveis para venda -3,2 -3,7
Total divida liquida operacional 694 667
EBITDA 183 155
Divida liquida operacional / EBITDA 3,8x 4,3 x

Divida Liquida Operacional / EBITDA
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Investimentos'

Valor
Portugal 36607 733
Franca 9659 431
Inglaterra 4039414
Angola 9694 164
Mogambique 5673704
Bélgica 2136311
Alemanha 993676
Dinamarca 449 569
Italia 365925
Estados Unidos da América 8416113
Total 78 036 039

No ano de 2021, os investimentos em Portugal, totalizam 78 milhdes
de euros, sendo que 62% foram na sub-holding Visabeira Global,

12% na sub-holding Visabeira Industria e 26% na sub-holding Visabeira
Turismo, Imobiliaria e Servigos.

Na Visabeira Global, os investimentos dizem respeito essencialmente

a investimentos em sistemas de informagao e renovagao das frotas
automoveis das diversas empresas.

Na Visabeira IndUstria, os investimentos em Portugal, foram canalizados
para a aquisicdo de equipamentos no segmento da porcelana, cristal

e vidro e ainda louga de forno, no sentido de potenciar uma maior eficiéncia
operacional e reducéo de custos.

No que concerne a Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servicos, os
investimentos em Portugal dizem respeito, essencialmente

Anadlise dos resultados consolidados

a requalificacdo e melhoria dos espagos e ainda em novas unidades
hoteleiras e de restauragéo. Os investimentos realizados nos mercados
externos incidiram maioritariamente nos principais paises onde

o Grupo Visabeira se encontra presente, nomeadamente em Franca,
representando 12% (9,7 milhdes de euros), nos Estados Unidos,
representando 11% (8,4 milhdes de euros) e Angola, representando

12% (9,7 milhdes de euros).

Na Europa, nomeadamente, em Franca, Bélgica e Alemanha o investimento
foi destinado essencialmente a aquisicéo de viaturas e equipamentos
necessarios ao desempenho da atividade por parte das empresas.

No mercado angolano, sobressaem o investimento na construcéo de rede
e em equipamentos. Cumprindo o seu alinhamento estratégico, o Grupo,
apostou na expansao da sua area geografica de intervencao, investindo

na construcao de rede nas zonas de maior crescimento urbanistico,
nomeadamente na cidade de Luanda, a grande zona de crescimento por
eleicdo, mas também noutras localizagdes como Lubango, Benguela, Zango,
Soyo, Huila, Cabinda, Huambo e Zaire.

No mercado mogcambicano, destaca-se a continuagao do investimento na
construcdo/reconstrugao de rede nas zonas de Maputo, Beira, Nampula,
Tete e Pemba.

Investimentos financeiros

Durante o exercicio de 2021, o Grupo Visabeira, reforcando o crescimento
nos seus mercados estratégicos e a expansao geografica da sua atividade
para novos mercados, através das suas diversas subsidiarias, adquiriu,

em Sao Tomé e Principe, 51% do capital social da empresa Companhia
Santomense de Telecomunicagdes, empresa que opera na area das
telecomunicagdes, em Marrocos, 60% da participacao da Escot Telecom,
empresa que também opera na area das telecomunicacdes, em Portugal,
100% do capital social da EIP Servicos, 80% do capital social da Cunha
Soares & Filhos, empresa que opera na area da Energia.

[1] O investimento do ano inclui 0 aumento da rubrica ativo fixo tangivel, ativo fixo intangivel e ativo sob direito de uso associado a leasings.
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Fatores de risco

O Grupo Visabeira coloca sempre na primeira linha da sua matriz de controlo o conjunto de riscos
diversificados resultante das diversas areas de negécio, e por isso assume como prioridade a gestao

do risco de crédito e a protecado 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 adocao de uma gestao
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 atento a primordial
importancia desta tematica, o Grupo Visabeira promove uma rigorosa e proativa gestao desses riscos,
com uma constante acutildncia e formulando as medidas de cobertura mais adequadas a cada situacao.
Com este contexto, o Grupo Visabeira tem plena consciéncia de que o sucesso das operacdes depende,

de forma critica, da mitigacao 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

No Grupo Visabeira, a exposi¢ao ao risco de taxas de juro advém
essencialmente dos empréstimos obtidos, uma vez que as aplicagdes
financeiras sdo normalmente contratadas por prazos curtos e os
empréstimos concedidos as suas participadas sdo na sua maioria
remunerados a uma taxa fixa. Consequentemente os impactos decorrentes
de variagdes nas taxas de juro ndo afetam as contas de forma relevante.

O saldo da divida financeira consolidada do Grupo Visabeira no final

de dezembro de 2021, foi contratado, maioritariamente, a taxa de juro
indexada, sendo o principal indexante utilizado a Euribor nas vérias

maturidades, para financiamentos nacionais, e a Libor para financiamentos
em doélares, maioritariamente concedidos no estrangeiro. Com o objetivo

de reduzir o risco de flutuacdo da taxa de juro, o Grupo emitiu, em 2018,

um empréstimo obrigacionista a taxa fixa, no valor de 55 milhdes de euros.
O Grupo Visabeira apresenta, a data da demonstracao da posicao financeira,
posicdes em aberto classificadas como instrumentos de cobertura deste
indexante, para 1,24 milhdes de euros, contratado em 2015, com um valor
mark to market de -13,5 mil euros, como segue:

Empresa Descricao Valor Nominal

Tipo de operacao

Maturidade média Objetivo econémico

Naturenergia, SA Swap Euribor 3M 1.245.238

Interest rate swap 8 anos

Eliminar o risco de variacao da taxa
de juro em financiamentos

O justo valor de todos estes derivados encontra-se refletido na demostragao da posicao financeira, como segue:

Valor de Balanco

Empresa 2021 2020
Naturenergia, SA Swap Euribor (3M€) -13.560 -31.488
Total -13.560 -31.488

Neste contexto e tendo o ano iniciado com o valor de -0,545%, a Euribor,

a 3 meses, fixou-se no final do ano nos -0,572%. Com este cenario

da Euribor em patamares muito baixos e com tendéncia estavel no curto
prazo, o Grupo Visabeira estima que os resultados decorrentes de variagdes
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deste indexante néo terdo impacto significativo nas suas contas no curto
prazo. Um aumento de 25 pontos base na taxa de juro implicaria para

o Grupo Visabeira, por referéncia as contas consolidadas, um incremento
nos encargos financeiros de cerca de 2 milhdes de euros.



Risco de taxa de cambio

O Grupo Visabeira, no ambito das suas varias areas de atividade, esta sujeito
aos riscos cambiais de transacéo e de transposigcdo. A exposicao ao risco
de transacéo refere-se a alteracdes potenciais no valor de obrigacdes em
aberto, devido a mudangas nas taxas de cambio, entre a data de inicio

e a data de liquidacdo e tem expressédo nos resultados do exercicio.

A exposicdo ao risco cambial de transposicéo resulta da conversao para
amoeda nacional das demonstragdes financeiras das suas subsidiarias,
cujos ativos e passivos estdo denominados em divisas diferentes da moeda
de relato das contas consolidadas - Euro - sendo refletidas, ao nivel

do capital proprio, na rubrica de reservas de conversao cambial.

O Grupo detém ativos e passivos em dolares em diferentes geografias

e subsididrias, o que permite uma cobertura parcial do risco cambial face

a essa moeda. Nos mercados externos, designadamente em Angola

e Mocambique, 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 Délar Americano.
No entanto, em Mogambique, registou-se no Ultimo ano uma valorizagao
de 14,77% do metical face ao délar americano e de 21,40% do metical
face ao euro. Em Angola, a moeda europeia passou a ser a referéncia
desde o inicio de 2017, por causa das restricdes que afetaram os bancos
correspondentes. Conforme estratégia definida pelo Governo Angolano,
desde 2018 que estd em curso um processo conducente a desvalorizacdo
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. Outro dos objetivos definidos foi o de
combater o gap verificado entre as taxas no mercado formal e informal que
no inicio de 2018 se situava nos 159% relativamente ao délar. Por deciséo
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 ¢, de acordo com

a procura e oferta de moeda estrangeira. Ao longo de 2021 o BNA

Fatores de risco

continuou o processo de liberalizagdo do mercado cambial, dando
continuidade ao trabalho desenvolvido em anos transatos onde vinha

a atualizar e clarificar as regras e procedimentos para a realizagao de
pagamentos ao exterior de operagdes cambiais de invisiveis correntes,
mercadorias e de capitais tendo vindo a concretizar-se o efeito desejado

de diminuicdo do gap entre as taxas de cambio no mercado formal

e no informal, relativamente ao ddlar, que se situou nos 20%.

Em 2021 verificou-se também uma tendéncia de recuperacdo da moeda
nacional que apreciou 15% face ao délar e 25% face ao euro, quebrando
um ciclo de forte desvalorizacéo iniciado em 2018. Angola viu ainda o rating
ser melhorado pela agéncia de notacéo financeira Moody's, cumpriu com
um programa de ajustamento financeiro do Fundo Monetério Internacional
(FMI), cujo desempenho é elogiado pelos técnicos do Fundo, e beneficiou
da subida dos pregos do petréleo, a principal matéria-prima do pais, que vale
90% das receitas. Os resultados financeiros consolidados incorporam um
impacto cambial positivo, com origem em Angola, de 2,1 milhdes de euros.
A MJ QUINN, empresa adquirida em 2018 e que opera no Reino Unido

em infraestruturas de telecomunicagdes para a British Telecom, fatura em
Libras Esterlinas, tem o custo dos fatores expresso essencialmente na
mesma moeda, pelo que ndo esta exposta a riscos de transagéo relevantes.
Aintegracdo da empresa nas contas consolidadas estd sujeita a oscilagao
cambial da Libra Esterlina face ao Euro - risco de transposicéo.

Os dividendos futuros estarao também expostos a referida oscilagao
cambial. A Libra Esterlina iniciou 0 ano a cotar 1,11231 Euros e fechou

o ano avaler 1,19008 Euros. O mesmo sucede relativamente ao custo

dos fatores com a JFECC, empresa adquirida em 2020 e que opera nos
Estados Unidos da América no segmento da energia, estando sujeita a risco
de transposicdo. Pela sua integragao nas contas consolidadas esta sujeita

a oscilacao do Délar Americano face ao Euro. O délar americano iniciou

o ano a cotar 1,2271 Euros e fechou o ano a valer 1,1355 Euros.

Uma desvalorizagao cambial de 5% das moedas de referéncia dos principais
paises tendo por referéncia os saldos em aberto a data de 31/12/2021
teria o seguinte impacto nas rubricas de resultados:

Cambio Angola Mocambique Portugal Brasil Reino Unido Dubai Franca Total Geral
31/12/2021

AED 4,16 0 0 -7 0 0 -380 0 -386
AOA 629,015 0 -529 -3.630 0 0 0 0 -4.160
EUR 1,000 -846.467 -1.725.067 0 -120.217 -8.902 0 0 -2.700.653
MZN 72,32 -12.746 0 12.654 0 0 0 0 -92
usD 1,14 -362.023 -362.194 91.408 -2.945 0 0 0 -653.755
ZAR 18,04 45 -30.267 234 0 0 0 0 -29.988
BRL 6,39 0 0 -209 0 0 0 0 -209
GBP 0,84 0 0 14.183 0 0 0 -71.632 -57.449
Total -1.221.192 -2.118.057 114.633 -123.162 -8.902 -380 -71.632 -3.428.692
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Risco de crédito

O risco de crédito é uma vertente importante e complexa que esta presente
no quotidiano da maior parte das empresas participadas do Grupo Visabeira,
independentemente da natureza da sua atividade. As avaliagdes do risco
pressupdem uma tomada de decisdo de crédito, com base em informacdes,
por vezes incompletas, dentro de um cenario de incertezas e constantes
mutacdes. Tendo em conta o negdcio, a drea de atividade em que se insere,
ou o risco da regido e pais, a classificacao e avaliagio do risco de crédito

de um cliente é normalmente resumida numa ficha de crédito, que inclui

as informagdes disponiveis e relevantes, tais como o caracter do cliente,

a sua capacidade de gesto, o patrimdnio, histérico, informacéo financeira,
garantias de crédito e condi¢des de pagamento e outras que permitem
elaborar a emissao de um parecer sobre uma operagéo de crédito.

A avaliagéo do risco de crédito é reflexo da multiplicidade, qualidade

e origem das informagdes disponiveis para o analista do crédito.

O Grupo Visabeira em Portugal, na Alemanha, Espanha, Estados Unidos

da América, Brasil e Franga, mantém a subscricdo de apdlices, delegando
em primeira instancia a andlise de concessao de crédito em profissionais
especializados em cobranca e recuperacao de dividas, recebendo da
seguradora de crédito a indicagao de exposi¢ao — limite de crédito —
ajustada a capacidade crediticia de cada cliente. Desta forma, as atengdes
da gestdo podem focar-se fundamentalmente nas questdes operacionais.
A cobertura deste risco possibilita uma indemnizagdo de 90% pelos créditos
de clientes ndo pagos. Os ultimos anos foram marcados por um aumento
das restricdes na concessao de crédito em geral sendo que em 2021, em
consequéncia do surto COVID 19 se registaram, por parte da seguradora(s)
de crédito, reducdes muito significativas nos limites de crédito de varias
entidades, nacionais e estrangeiras, com particular destaque para empresas
gue atuavam nos setores mais afetados pela pandemia e que nalguns casos
obrigou mesmo ao encerramento de espacos e paragem de atividades
durante periodos alargados de tempos. Face a este cenario, e para dar
resposta as necessidades de cobertura do risco de crédito no mercado
internacional, relativamente aos quais os limites concedidos ao abrigo das
apdlices base se mostram insuficientes, o Grupo Visabeira contratou as
coberturas adicionais que permitem incrementar as coberturas parciais dos
seus riscos, até ao dobro do montante concedido na apdlice base, e ainda
obter coberturas para riscos que nao tenham valor atribuido na referida
apodlice base, até ao limite de cinquenta mil euros. Paralelamente, é designio
da organizagéo obter coberturas para riscos que ndo tenham valor atribuido
na referida apolice base, através do factoring sem recurso. As maiores
restricdes na cobertura externa do crédito concedido implicam um rigor
acrescido e uma maior exigéncia na apreciagao dos pedidos de concessdo
de crédito interno.

Relevante também é o montante relativo a recebimentos por adiantamento
ou a pronto pagamento que, no ano em aprego, representaram um volume
de cerca de 6,3% do volume de negdcios, com especial contributo do
negocio de distribuicdo de televisdo por cabo e internet e do turismo,
restauracéo e lazer. O crédito concedido a entidades externas, que atuam
simultaneamente como fornecedoras do Grupo, teve este ano de 2021 um
peso de 0,7%.

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 2021, representaram cerca 48%

do volume de negdcios consolidado. Neste grupo de entidades estao
normalmente os operadores incumbentes de telecomunicagdes, 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
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prestigio da carteira do grupo: Orange (France Telecom); Bristish Telecom;
Proximus (Belgacom); Deutshe Telekom; MEO - Servigos de Comunicagdes
e Multimédia; NOS Comunicagdes; Vodafone Portugal; EDP Distribuicéo;
GRDF - Distribution de Gaz Naturel en France; ERDF - Electricite Reseau
Distribuition France; EDM - Eletricidade de Mocambique; TDC A/S; Huawei
Technologies Denmark Aps; Hidroelectrica de Cahora Bassa; Vodacom
Mocambique; e as concessionarias de gas natural, entre outras. A data

de fecho a TMCEL e Angola Telecom, acionistas de capitais publicos
respetivamente da TVCABO Mogambique e TVCABO Angola, apresentavam
saldos em aberto cerca de 24 milhdes de euros, representando cerca de
149% do saldo de clientes.

Risco de liquidez

O Grupo Visabeira assegura a gestéo do risco de liquidez de molde a
garantir o financiamento dos ativos por prazos de maturidade e a taxas
apropriadas, bem como a liquidacao atempada dos seus compromissos
financeiros, mantendo saldos de disponibilidades apropriados e linhas

de curto prazo que permitem uma gestao do disponivel adequado aos
compromissos financeiros de curto prazo.

Como forma de minimizar os impactos provocados pela pandemia
COVID-19, os Estados continuaram a langar ao longo do ano medidas

gue com o objetivo de continuar a apoiar e a atenuar os impactos diretos
gue este surto veio provocar nas empresas e nos seus colaboradores.
Medidas como o lay-off simplificado, moratdrias de capital e/ou juros nos
empréstimos em curso, assim como novas linhas de apoio & economia com
condicdes financeiras mais acessiveis, foram algumas das iniciativas a que
foi dada continuidade em 2021 e que as empresas tiveram hipdtese de
aceder. No ano 2021 foram contratados financiamentos, no ambito

de linhas de apoio a economia langadas especificamente para apoiar
empresas afetadas pelo surto de COVID 19, no valor de 13 milhdes de euros
e as empresas que tinham aderido as moratérias legais em 2020 deixaram
de o estar, passando a cumprir com os planos estabelecidos previamente
aintroducédo desta medida extraordinaria.

O Grupo reforgou a estratégia de diversificagéo das fontes de financiamento.
Em dezembro de 2021, foi renovado o registo do programa de papel
comercial no Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) em Espanha

com aumento para 75 milhdes de euros do montante global

do programa, tendo as emissdes ativas crescido de 15 milhdes de euros
em 2019 para 52,1milhdes de euros em 2021, reforcando a estratégia

de progressivamente reduzir a dependéncia da banca nacional.

O Grupo contratou ainda novos programas de papel comercial junto

da banca nacional, no valor de 25,3 milhdes de euros com vencimento

em 2026, para além de diversas outras operagdes de refinanciamento.

Os novos investimentos realizados nas empresas industriais foram
financiados com maturidades entre seis e sete anos.

Para 2022, tendo em consideracdo que o valor da divida apresentada

na demonstracédo da posi¢éo financeira a 31 de dezembro de 2021 como
sendo exigivel no curto prazo incorpora 28,15 milhdes de euros relativos

a contas correntes caucionadas e descobertos autorizados e ainda

60 milhdes 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 ascendera a 105 milhdes de euros,
representado cerca de 149% da divida consolidada. No mesmo pressuposto,
se consideradas as disponibilidades (ainda que cerca de 20.1 milhdes



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 Mogambique), a divida liquida de curto prazo residual que
poderd ser sujeita a refinanciamento estaré praticamente coberta pelo valor
das disponibilidades, a qual poderéa ser também enderecada com os fluxos
operacionais libertados durante o ano.

O Grupo Visabeira, através da sua politica de gestio concentrada, garante
gue a tesouraria e os investimentos de todas as empresas do Grupo

sejam geridos por uma organizagao global e centralizada, especialmente
vocacionada para o efeito, o que permite reduzir os riscos de liquidez,
evitando uma exposicéo a variagdes que possam afetar os resultados

das empresas.

O Grupo dispde de linhas de financiamento aprovadas no quadro

do programa Portugal 2020 e junto de instituicdes financeiras, que perfazem
27,4 milhdes de euros. O Grupo procurara obter o financiamento especifico
dos restantes investimentos projetados para 2021. Em simultaneo,

estard também como objetivo, negociar o revolving parcial de alguns
compromissos de curto prazo, cuja renovacgao consideramos de expetativa
favoravel forte, na medida em se concentra em entidades parceiras,

com longo histérico de relacionamento. O Grupo dispde adicionalmente

de linhas de apoio a tesouraria corrente, na forma de factoring, pagamento
afornecedores e desconto de remessas documentérias no valor de

78,2 milhdes de euros, disponiveis no final de 2021. O recurso ao factoring
permite a reducéo dos prazos médios de recebimento com a inerente
antecipacédo de recebimentos e concomitantemente facilita uma melhor
gestdo de tesouraria. Esta politica assegura também a obtengédo atempada
do fundo de maneio necessario ao financiamento do ciclo de exploragéo,
fundamental a um crescimento econdmico-financeiro sustentado.

Em 31 de dezembro 2021, os valores de clientes adiantados neste formato
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ascendia a 19,7 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 146,7 milhdes de euros, maioritariamente concentradas nos paises
europeus, que se constitui em si como importante fonte de liquidez.

A divida de curto prazo do Grupo Visabeira é notada pela ARC Ratings
com a nota “"A-3" que considera que o Grupo possui atualmente uma
capacidade bastante forte para cumprir os seus compromissos financeiros.
A ARC Rating atribuiu também uma notacao para o médio e longo prazo,
classificando capacidade de cumprimento dos compromissos financeiros
de médio e longo prazo com BBB-, tendo sido alterado o Outlook

de positivo para estavel.

O indice de liquidez geral nas contas consolidadas situou-se em 2021,
nos 0,89, o que demonstra a adequabilidade do financiamento dos ativos
correntes por passivos correntes. Tendo em consideracao que o passivo
corrente incorpora linhas de apoio a atividade comercial que ascendem

a 78 milhdes de euros e que tém cariz de revolving, o indice de liquidez
nessa consideracgéo situa-se em 1,0.

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

apods o obtencgédo das autorizacdes necessarias, nomeadamente

a autorizagdo das autoridades da concorréncia. A entrada deste capital
estava previsto na estratégia da empresa para assegurar o financiamento
de futuras operagdes M&A, mantendo o ciclo de expansao que se tem
verificado até a data. Com este investimento, a Constructel Visabeira
procedeu a devolugéo das prestacdes acessorias no valor de 60 milhdes
de euros a acionista Visabeira Global.
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Evolucéo de negdcios por area

Volume de negdcios por empresa o

AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2021 CONSOLIDADO 2020
GLOBAL

Europa 861.989.122 82,1% 49.661.157 74,8% 812.327.966 82,6% 690.390.324 87,8%
Portugal 243.844.848 23,2% 31.801.518 47,9% 212.043.330 21,6% 188.394.167 24,0%
Visabeira Global, SGPS 1.289.305 0,1% 1.166.400 1,8% 122.905 0,0% 121.688 0,0%
Viatel 80.953.901 7,7% 11.728.463 17,7% 69.225.438 7,0% 73.910.946 9,4%
Visabeira 43.084.304 4,1% 3.544.884 5,3% 39.539.420 4,0% 28.990.800 3,7%
PDT 35.019.918 3,3% 1.311.975 2,0% 33.707.942 3,4% 32.184.282 4,1%
Edivisa 33.376.695 3,2% 7.464.506 11,2% 25.912.188 2,6% 29.309.635 3,7%
Real Life Technologies 21.465.830 2,0% 1.397.415 2,1% 20.068.415 2,0% 16.550.058 2,1%
EIP Servigos 10.669.199 1,0% 0 0,0% 10.669.199 1,1% 0 0,0%
Cunha Soares 4.966.829 0,5% 0 0,0% 4.966.829 0,5% 0 0,0%
Naturenergia 3.189.595 0,3% 0 0,0% 3.189.595 0,3% 2.975.279 0,4%
Visacasa 4.701.504 0,4% 2.046.320 3,1% 2.655.184 0,3% 1.554.881 0,2%
lutel 701.856 0,1% 57 0,0% 701.799 0,1% 655.779 0,1%
Ferreira e Coelho 661.043 0,1% 20.700 0,0% 640.343 0,1% 0 0,0%
Aeroprotechnik 995.068 0,1% 383.875 0,6% 611.193 0,1% 1.962.876 0,2%
Field Force Atlantico 32.879 0,0% 0 0,0% 32.879 0,0% 177.944 0,0%
Constructel Europe 211.750 0,0% 211.750 0,3% 0 0,0% 0 0,0%
Visapower 2525172 0,2% 2.525.172 3,8% 0 0,0% 0 0,0%
Franca 292.695.976 27,9% 9.691.452 14,6% 283.004.524 28,8% 267.933.074 34,1%
Constructel 240028 142 22,9% 3100274 4,7% 236 927 868 24,1% 234 198 055 29,8%
Constructel Energie 20 543 504 2,0% 24 521 0,0% 20518983 2,1% 16 603 843 2,1%
Escotel 20634 284 2,0% 2281480 3,4% 18 352 804 1,9% 15472 604 2,0%
Gatel 11052184 1,1% 4065 375 6,1% 6986810 0,7% 1560179 0,2%
SCI Constructel 401 721 0,0% 219803 0,3% 181918 0,0% 98392 0,0%
Visactys 36142 0,0% 0 0,0% 36142 0,0% 0 0,0%
Reino Unido 179.914.541 17,1% 397.674 0,6% 179.516.867 18,3% 134.701.521 17,1%
MJ Quinn 179.516.867 17,1% 0 0,0% 179.516.867 18,3% 134.701.521 17,1%
Constructel UK 397.674 0,0% 397.674 0,6% 0 0,0% 0 0,0%
Bélgica 75.511.910 7,2% 4.134.544 6,2% 71.377.366 7,3% 41.436.947 5,3%
Constructel Modal * 37.107.220 3,5% 2.036.321 3.1% 35.070.898 3,6% 28.754.471 3,7%
OMV Natie 18.159.978 1,7% 0 0,0% 18.159.978 1,8% 8.044.837 1,0%
Constructel Belgica 20.064.143 1,9% 1.917.653 2,9% 18.146.490 1,8% 4.363.326 0,6%
Infrasign 180.569 0,0% 180.569 0,3% 0 0,0% 274.313 0,0%
Alemanha 33.507.222 3,2% 751.572 1,1% 32.755.650 3,3% 24.033.687 3,1%
Constructel GmbH 22.238.156 2,1% 33574 0,1% 22.204.582 2,3% 17.273.321 2,2%
Franz Josef Braun 10.551.068 1,0% 0 0,0% 10.551.068 1,1% 6.760.366 0,9%
Constructel Bau 717.998 0,1% 717.998 1,1% 0 0,0% 0 0,0%
Di ca 15.743.496 1,5% 2.884.397 4,3% 12.859.100 1,3% 16.970.011 2,2%
Constructel Dinamarca 10.175.908 1,0% 0 0,0% 10.175.908 1,0% 14.230.151 1,8%
Toft Hansen 5.567.588 0,5% 2.884.397 4,3% 2.683.192 0,3% 2.739.861 0,3%
Italia 10.873.672 1,0% )] 0,0% 10.873.672 1,1% 13.943.252 1,8%
leme 10.872.142 1,0% 0 0,0% 10.872.142 1,1% 13.943.252 1,8%
Constructel Italia 1.530 0,0% 0 0,0% 1.530 0,0% 0 0,0%
Espanha 9.897.456 0,9% 0 0,0% 9.897.456 1,0% 2.977.663 0,4%
Tensa 9.897.456 0,9% 0 0,0% 9.897.456 1,0% 2.977.663 0,4%
Africa 100.989.138 9,6% 16.749.917 25,2% 84.239.221 8,6% 76.754.995 9,8%
Angola 41.197.528 3,9% 10.845.518 16,3% 30.352.011 3,1% 34.744.811 4,4%
Tv Cabo Angola 30.676.213 2,9% 276.579 0,4% 30.399.634 3,1% 31.505.243 4,0%
Comatel 9.814.709 0,9% 9.765.122 14,7% 49,588 0,0% 3.151.575 0,4%
Edivisa Angola 706.606 0,1% 803.816 1,2% -97.211 0,0% 87.994 0,0%
Mocambique 55.033.366 5,2% 5.904.399 8,9% 49.128.967 5,0% 42.010.183 5,3%
Tv Cabo 21.073.590 2,0% 269.498 0,4% 20.804.092 2,1% 18.253.496 2,3%
Electrotec 8.968.082 0,9% 588.187 0,9% 8.379.895 0,9% 0 0,0%
Televisa 10.388.233 1,0% 2.593.694 3,9% 7.794.539 0,8% 9.573.685 1,2%
Martifer Visabeira 5.939.927 0,6% 0 0,0% 5.939.927 0,6% 6.895.040 0,9%
Real Life Mogambique 2.908.101 0,3% 5.082 0,0% 2.903.019 0,3% 4.528.029 0,6%
Sogitel 4,245,776 0,4% 1.755.743 2,6% 2.490.033 0,3% 2.372.805 0,3%
Hidroafrica 1.606.228 0,2% 687.277 1,0% 918.951 0,1% 370.472 0,0%
Selfenergy -96.570 0,0% 4918 0,0% -101.489 0,0% 16.475 0,0%
Séo Tomé e Principe 2.246.409 0,2% [}) 0,0% 2.246.409 0,2% [}) 0,0%
Companhia Santomense 2.246.409 0,2% 0 0,0% 2.246.409 0,2% 0 0,0%

de Telecomunicagdes
Marrocos 2.511.834 0,2% 4] 0,0% 2.511.834 0,3% 4] 0,0%
Holding Escot Telecom Maroc 2.511.834 0,2% 0 0,0% 2.511.834 0,3% 0 0,0%
América 86.787.812 8,3% 0 0,0% 86.787.812 8,8% 19.266.745 2,4%
Estados Unidos da América 86.787.812 8,3% [}) 0,0% 86.787.812 8,8% 19.266.745 2,4%
JF Edwards CC 86.787.812 8,3% 0 0,0% 86.787.812 8,8% 19.266.745 2,4%
TOTAL 1.049.766.072 100,0% 66.411.074 100,0% 983.354.999 100,0% 786.412.063 100,0%

*Volume de negdcios inclui a Constructel Modal, Modal e Cabling.
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AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2021 CONSOLIDADO 2020
INDUSTRIA

Europa 161.576.195 94,0% 17.300.381 93,8% 144275813 94,1% 137.404511  95,6%
Portugal 153.802.437 89,5% 16.820.381 91,2% 136.982.056 89,3% 133.126.501  92,6%
Visabeira Industria, SGPS 320.641 0,2% 320641 1,7% 0 0,0% 10511 0.0%
Vista Alegre Atlantis 71.713.259 41,7% 7.655.983 41,5% 64.057.276 41,8% 68.972.600  48,0%
Ria Stone 29.036.535 16,9% 250.399 1,4% 28.786.136 18,8% 25286013  17,6%
Pinewells 19.901.469 11,6% 61.321 0,3% 19.840.148 12,9% 18525088  12,9%
Ambitermo 7.852.913 4,6% 6.625 0,0% 7.846.288 5,1% 6.488.872 45%
Bordalo Pinheiro 10.050.748 5,8% 4.249.246 23,0% 5.801.502 3,8% 4.191.890 2,9%
Cerutil 7.990.029 4,6% 3.223.805 17,5% 4766.225 3,1% 4.235.047 2,9%
Mob 5.378.248 3,1% 858.425 47% 4.519.823 2,9% 4.797.000 3,3%
Besconsigo 890.502 0,5% 44.335 0,.2% 846.167 0,6% 514975 0,4%
Armisepi 481.912 0,3% 17.320 0,1% 464.592 0,3% 42.764 0,0%
Rodinerte 184.739 0,1% 131,620 0,7% 53.119 0,0% 61.450 0,0%
Granbeira Il 1.444 0,0% 662 0,0% 782 0,0% 0 0,0%
Franca 967.319 0,6% 0 0,0% 967.319 0,6% 646.832  0,5%
Vista Alegre France 967.319 0,6% 0 0,0% 967.319 0,6% 646.832 0,5%
Espanha 6.806.438 4,0% 480.000 2,6% 6.326.438 4,1% 3.631.178  2,5%
VA Vista Alegre Espafia, SA 6.806.438 4,0% 480.000 2,6% 6.326.438 41% 3.631.178 2,5%
Africa 3.876.366 2,:3% 1.141.255 6,2% 2.735.111 1,8% 2.936.212 2,0%
Mocambique 2.594.290 1,5% 36.685 0,2% 2.557.606 1,7% 2464016  1,7%
Celmoque 2.374.079 1,4% 14717 0,1% 2.359.362 1,5% 2.322.134 1,6%
\,\’/:Z?aﬁli?gﬁ :tL'Z’;“S 198.244 0,1% 0 0,0% 198.244 0,1% 130.031 0,1%
Agrovisa 21.968 0,0% 21.968 0,1% 0 0,0% 11.851 0,0%
Angola 1.282.076 0,7% 1.104.571 6,0% 177.505 0,1% 472196  0,3%
Alamo Angola 1.282.076 0,7% 1104571 6,0% 177.505 0,1% 472.196 0,3%
América 6.377.134 3,7% 0 0,0% 6.377.134 420 3.369.529 2,3%
Brasil 2.873.979 1,7% 0 0,0% 2.873.979 1,9% 1.458.766  1,0%
mso?tfggo‘echrgi:f:;o SA 2.873.979 1,7% 0 0,0% 2.873.979 1,9% 1.458.766 1,0%
Estados Unidos da América 3.158.776 1,8% o 0,0% 3.158.776 2,1% 1.849.079  1,3%
Vista Alegre USA Corporation 3.158.776 1,8% 0 0,0% 3.158.776 2,1% 1.849.079 1,3%
México 344.380 0,2% 0 0,0% 344.380 0,2% 61.684  0,0%
Mexicova 344.380 0.2% 0 0,0% 344.380 0.2% 61.684 0,0%
TOTAL 171.829.695  100,0% 18.441.637  100,0% 153.388.058  100,0% 143.710.252  100,0%
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AREAS DE NEGOCIO TOTAL GRUPO CONSOLIDADO 2021 CONSOLIDADO 2020

TURISMO, IMOBILIARIA E SERVICOS

Europa 19.366.668 47,2% 2.090.792 18,7% 17.275.876 57,8% 15.652.478 54,8%

Portugal 19.366.668 47,2% 2.090.792 18,7% 17.275.876 57,8% 15.652.478 54,8%

Visabeira Turismo, Imobiliaria

o Somices, SGPS 340.173 0,8% 200543 1,8% 139,630 0,5% 113.920 0,4%
Empreedimentos Montebelo 8.700.685 21,200 829575 7,4% 7.871.111 26,3% 6.831.801 23,9%
Visabeira Imobiliaria, SA 2.899.614 7,1% 91.910 0,8% 2.807.704 9,4% 2.970.687 10,4%
\T/UA:\S ;if:;preedime”“’s 2.246.050 5,5% 172.251 1,5% 2.073.798 6,9% 1.782.649 6,200
Ifervisa 1.981.311 4,8% 0.899 0,1% 1.971.412 6,6% 2.448.754 8,6%
Troppo Squisito 962.421 2,3% 0 0,0% 962.421 3,20 361.002 1,3%
Creative Shots 967.946 2,4% 173.696 1,6% 794.249 2,7% 765.443 2,7%
Zambeze 504.798 1,2% 19.311 0.2% 485.487 1,6% 307.486 1,1%
Parque Desportivo de Aveiro 97.977 0,2% 20.184 0,2% 77.793 0,3% 0 0,0%
VisabeiraHouse 133.649 0,3% 74.624 0,7% 59.025 0,2% 35.643 0,1%
Mundicor 50.122 0,1% 25.877 0,2% 33.245 0,1% 35.004 0,1%
Visabeira Participacdes, SGPS 156,037 0,4% 156,037 1,4% 0 0,0% 0 0,0%
Visabeira Imobiliaria, SGPS 316.886 0,8% 316.886 2,8% 0 0,0% 0 0,0%
Africa 21.694.804 52,8% 9.078.626 81,3% 12.616.178 42,2% 12.034.445  452%
Angola 4.630.103 11,3% 4.074.560 36,5% 555.543 1,9% 2.306.115 8,1%
Visauto 2.364.464 5,8% 1.837.328 16,4% 527.136 1,8% 1617.212 5,7%
Catari Angola 13.668 0,0% 0 0,0% 13.668 0,0% 0 0,0%
Mercury Angola 358.997 0,9% 349.733 31% 9.263 0,0% 15.985 0,1%
Visabeira Angola 1.391.295 3,4% 1.388.469 12,4% 2.827 0,0% -49.370 -0,2%
Angovisa 501.679 1,2% 499.030 4,5% 2,649 0,0% 722.088 2,5%
Mocambique 17.064.701 41,6% 5.004.066 44,8% 12.060.635 40,3% 10.628.330  37,2%
Imovisa 6.247.556 15,2% 654.282 5,9% 5.593.274 18,7% 3.085.930 10,8%
Turvisa 3.502.962 8,5% 120.366 1,1% 3.382.596 11,3% 2.935.151 10,3%
Mercury 2.501.101 6,1% 1.140.367 10,2% 1.360.734 4,6% 2.588.739 9,1%
Combustiveis do Songo 1.167.707 2,8% 0 0,0% 1.167.707 3,9% 1.166.201 4,1%
Visaqua 349.107 0,9% 48.394 0,4% 300713 1,0% 215.482 0,8%
Milibangalala 111.342 0,3% 4.893 0,0% 106.449 0,4% 0 0,0%
Visa House Mogambique 87.155 0,2% 0 0,0% 87.155 0,3% 90.988 0,3%
Autovisa 699.191 1,7% 647.357 5,8% 51.834 0.2% 70.458 0.2%
Vibeiras Mocambique 47671 0,1% 39.819 0,4% 7.852 0,0% 187.119 0,7%
Visabeira Mogambique 2.350.909 5,7% 2.348.587 21,0% 2.322 0,0% 288.261 1,0%
TOTAL 41.061.472  100,0% 11.169.419  100,0% 20.892.054  100,0%  28.586.923  100,0%
HOLDING
Europa 17.547.723 100,0% 13.541.732 100,0% 4.005.991 100,0% 1347611 100,0%
Portugal 17.547.723  100,0% 13.541.732  100,0% 4.005.991 100,0% 1.347.611  100,0%
Grupo Visabeira 17.547.723 100,0% 13.541.732 100,0% 4.005.991 100,0% 1347611 100,0%
TOTAL 17.547.723  100,0% 13.541.732  100,0% 4.005.991 100,0% 1.347.611  100,0%
TOTAL GLOBAL 1.280.204.962  100,0% 109.563.861 100,0%  1.170.641.102  100,0%  960.056.849  100,0%

93



Relatério & Contas 2021

2021 2020 Var YoY
Volume de negdcios 983 786 25%
EBITDA 149 130 15%
Margem EBITDA 15,2% 16,5% -1,3 pp
Resultado operacional recorrente* 89,8 82,2 9%
Margem operacional 9,1% 10,4% -1,3 pp
Resultado liquido 61,9 42,0 47%
Investimento liquido 54,9 76,8 -28%
Divida 350 345 1%
Inventarios 56,7 40,0 42%
Ativos fixos (Incluindo "goodwill") 612 465 32%

*Resultado operacional excluindo o efeito das variagdes do justo valor das propriedades de investimento e das provisdes

983 M*

VOLUME
DE NEGOCIOS
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Volume de Negocios

O 605 M*
87 M€ 205 M€ EUROPA

AMERICA E ASIA

PORTUGAL

O
86 M¢

AFRICA

EBITDA e Margem

16,5%

15,2%
14M —e

130 M 142

2020

100 M<

2019

95



Relatério & Contas 2021

A Visabeira Global é a maior holding do Grupo Visabeira e engloba as areas das telecomunicacgdes, das energias,
das tecnologias e da construgio. E também a holding com maior quota de presenca internacional, principalmente
devido as suas atividades no exterior e a que maior expansao geografica vem garantindo, no trajeto multinacional
que assumiu como sua marca identitaria.

No ano de 2021, os efeitos da pandemia e as consequentes medidas de politica para salvaguardar a saide publica,
continuaram a alterar e condicionar as atividades das empresas. Apesar disso, e tal como aconteceu em 2020,

o setor das telecomunicacoes foi extremamente importante no contexto de servico publico, face as necessidades

de distanciamento social. Assim, todas as estruturas da empresa demonstraram a capacidade de se adaptar as
circunstancias, de modo a darem uma melhor resposta as necessidades da sociedade e, no seu conjunto, fruto da
dinamica da sua atividade tiveram um importante papel em assegurar as condi¢des essenciais ao dia a dia das pessoas
nos varios setores das infraestruturas.

O ano de 2021 fica indelevelmente marcado pela afirmacao da Constructel Visabeira como principal player europeu
no segmento da engenharia de redes, com um significativo crescimento do seu volume de atividade que atingiu os
851 milhoes de euros, representando um crescimento de 28,4%, no universo de empresas dos varios paises em que
atua. O generalizado reconhecimento das suas capacidades, competéncias e dinamismo, garantiu a consolidagao de
varias parcerias que vao possibilitar um forte crescimento no curto prazo.

Em 2021, a Visabeira Global fortaleceu o seu crescimento, assumindo um volume de negécios consolidado de cerca
de 983 milhées de euros, correspondendo a um importante crescimento de 25%, face ao ano de 2020. Deste modo,

reforca a sua posicao enquanto a maior sub-holding, atingindo 84% do volume de negécios do Grupo.

Telecomunicacoes

Durante o ano de 2021, a Visabeira Global manteve a boa performance
operacional nas atividades de servigos de engenharia de redes de
telecomunicagdes, eletricidade e gas, tanto a nivel nacional como
internacional. As competéncias integradas da Constructel Visabeira
posicionam-na como lider de mercado e parceiro ideal para os operadores,
tornando-a responsavel por ser o pilar que permite a continua ampliagcdo da
Visabeira Global nas varias geografias onde, além de Portugal, esta inserida,
nomeadamente em paises como Franga, Bélgica, Itdlia, Alemanha, Suécia,
Dinamarca e Reino Unido. No dealbar de 2021, a Constructel Visabeira,
subsidiaria da multinacional portuguesa e holding multissetorial do Grupo
Visabeira, assinou um contrato de investimento de 200 milhdes de euros
da Goldman Sachs Asset Management, em troca de uma participagéo
minoritéria de 21,86%. Os recursos provenientes do investimento serdo
utilizados predominantemente para acelerar o crescimento organico e
inorganico, através de aquisi¢des, apoiando a estratégia de expansao

da empresa. A empresa reforca assim a sua posicdo, combinando a sua
visdo Unica dos mercados, industrias e regides e os recursos mundiais da
Goldman Sachs para desenvolver negdcios e acelerar a criagdo de valor nos
portefdlios de atividades da Constructel.

Em Franca, a Constructel Franga consolidou a sua posicéo de referéncia
junto do principal operador francés a Orange (France Telecom), enquanto
um dos principais prestadores de servico da operadora francesa, a operar
em todo o pais, fortalecendo a sua posicdo como empresa de referéncia
neste mercado. Embora no ano de 2021 a pandemia tivesse continuado

a prejudicar a atividade econdmica a nivel global, a empresa conseguiu
resistir e manter a atividade no negécio das telecomunicacdes, quer ao
nivel da construcéo das redes de fibra ética, quer ao nivel da manutencédo
das redes de cobre existentes. Esta dinamica associada a um protagonismo
muito assertivo, permitiu que a Constructel Franga atingisse um volume de
negocios consolidado de 237 milhdes de euros, o que representou

o crescimento de 1,17% face ao ano de 2020. Em 2021, a Constructel
Franga continuou, a par com a Orange, a construgéo da rede FTTH na
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Martinica, consolidando assim a presenca operacional da empresa

nas Caraibas, naquele departamento francés no continente americano.

A Gatel, apesar das dificuldades que a crise sanitaria continuou a impor,
nomeadamente ao nivel da gestdo de recursos humanos e ao nivel

de fornecimento de equipamentos e materiais, conseguiu manter o seu
nivel de atividade em Franga, com um volume de negdcios de cerca

de 7 milhdes de euros, fortalecendo assim o seu contributo para

as restantes operacdes do Grupo.

Ainda em Franca, na Escotel, 0 ano de 2021 foi caracterizado pela

forte estabilidade contratual e organizacional, o que permitiu um novo
crescimento ao nivel do volume de negdcios, contribuindo assim com cerca
de 18,4 milhdes de euros para os indicadores da Constructel Visabeira.

Na Bélgica, a Constructel Bélgica, reforcou a sua posi¢éo de empresa
estratégica junto da Proximus (Belgacom) por todo o trabalho que

continua a desenvolver na instalacao de fibra ética no pais, em especial

na cidade de Bruxelas. Neste contexto, e perante todos os constrangimentos
criados pela pandemia, a empresa reforcou a sua capacidade de resistir

ao enquadramento adverso e atingiu, em 2021, um volume de negdcios
consolidado de 18,1 milhdes de euros, concretizando um impressivo
crescimento de 316%.

Ainda na Bélgica e na area das redes fixas, a Constructel Modal, fortaleceu
a sua presenca na area das telecomunicacdes junto do parceiro Proximus
(Belgacom), apresentando um volume de negdcios consolidado de

35 milhdes de euros.

A Oude Markt Voerlieden Natie NV (O.M.V. Natie), outra empresa belga,
sediada em Antuérpia e fundada em 1968, integrou o portefélio de negdcios
da Visabeira Global, no decurso do exercicio de 2020, tem vindo a reforgar
a presenca do grupo no mercado belga, ao apresentar um volume de
negocios consolidado de 18,2 milhdes de euros.

Em Italia, a IEME, empresa transalpina da Visabeira Global, consolidou

a sua posicdo como prestador de servicos na area das redes de energia

de média e baixa tenséo e na area das telecomunicagdes da ENEL,



registando um volume de negdcios de 10,9 milhdes de euros. Embora

as medidas restritivas implementadas por causa da pandemia continuassem
a afetar a atividade da empresa, esta manteve-se focada em garantir

a qualidade e disponibilidade dos servigos oferecidos, demonstrando estar
a altura e com capacidade de superar os desafios respondendo eficazmente
as necessidades e solicitacdes do mercado. A IEME, empresa ja com

um percurso de setenta anos na area da energia, abriu o departamento

de telecomunicacdes apds a sua aquisicdo pelo Grupo Visabeira. Esta
aposta numa nova area tecnolégica tem permitido um crescimento
sustentado da histérica empresa, tendo feito despertar o interesse

dos grandes operadores de fibra ética em Itdlia, que ja estao rendidos

a qualidade do servico prestado. Para além dos trabalhos em curso em
Modena, realce para as obras de FTTH (fiber to the home) protagonizadas
pela empresa nos municipios de Portico e San Benedetto e de Borghi,
ambos na regido de Emilia Romagna e para a importante carteira de obras
gue a empresa tem vindo a granjear, entre as quais se destaca a construgao
de redes nas vilas de Sala Bolognese, San Pietro in Casale, Polesine
Parmense, Roccabianca, Zibello, Calendasco e San Giorgio Piacentino, que
permitirdo essencialmente a cobertura da zona norte da Emilia Romagna.
Em 2021, iniciou-se um novo ciclo de crescimento, com a parceria com

a Inpower, que culminou com a negociacdo da empresa, um importante
player de telecomunicagdes. Negdcio esse que foi concretizado ja em 2022.
Na Alemanha, a Constructel, agora abrangendo duas empresas
operacionais, Constructel GmbH e F.J. Braun, reforcou a sua posicéo junto
dos principais clientes e ganhou notoriedade, tanto na rede fixa como

na rede movel, tendo inclusivamente recebido varios destaques no que

diz respeito a sua qualidade em obra. Como consequéncia desta dinamica,
a carteira de trabalhos continuou a crescer perspetivando-se um ciclo de
grande crescimento a curto prazo na sua atividade no mercado aleméao.
Neste contexto, a Constructel GmbH continua a ser a marca de referéncia
neste mercado, principalmente como parceiro da Deutsche Telekom. O nivel
de desempenho e a qualidade demonstrados na sua atuacéo pluridisciplinar
no dominio das redes fixas e moéveis, permitiram manter o protagonismo que
carateriza a presencga da empresa neste setor de atividade, principalmente
nas operagoes tripartidas nas regides Oeste (Coldnia), Sudeste (Estugarda)
e Sul (Munique). A empresa protagonizou um alargado leque de obras,
amaioria das quais projetos FTTH (fiber to the home), abrangidas pelo
programa MBfD (Mehr Breitband fiir Deutschland), que anuncia: “mais
banda larga para a Alemanha”. De destacar os projetos nas cidades de
Witten, Hagen e Neukirchen (regido de Norte-Vestefalia) e em Estugarda,
regido de Bade-Vurtemberga. A Constructel GmbH continuou a cooperar
com a Ericsson e a Deutsche Telekom, contribuindo, através do projeto
Pegasus, para o alargamento da rede 4G através do programa Rollout,

e também no langamento e massificagio da rede de nova geragcdo 5G
através dos programas AIR, Refarming e Small Cell. Apesar da conjuntura
adversa, a empresa conseguiu exceder as expectativas e registar um
crescimento no seu volume de negdcios, atingindo os 22,2 milhdes

de euros, o que representa um crescimento de 28,6%.

Ainda na Alemanha, a Franz-Josef Braun, empresa que presta servi¢os
ligados a construcao e expanséo de redes de telecomunicagoes,
ainstalacdo de fibra 6tica e a construcdo de redes de eletricidade,

superou os 10,5 milhdes de euros de volume de negdcios consolidado,
registando um crescimento de 56%. A opcao pela aquisicdo desta empresa
demonstrou ser um passo estratégico bastante efetivo, contribuindo
significativamente para a consolidagao e posicionamento da Constructel
Visabeira na Alemanha. Uma das frentes da atividade em 2021 foi focada na
recuperacao de multiplas infraestruturas alemas, destruidas pelas grandes
cheias registadas no veréo. Face a dimensao da calamidade a empresa

Evolucéo de negdcios por area

mobilizou equipas de Portugal, que deslocalizou para a Alemanha para

dar mais répida resposta a reposicdo das redes afectadas pela intempérie.
Esta proativa actuacao e a dinamica da atividade da empresa séo elogiadas
pela Deutsche Telekom, destacando a F.J. Braun como "uma empresa de
referéncia na reconstrugédo de infraestruturas de comunicagoes, que esta
arealizar em vérias cidades germanicas" e ainda que "todo o trabalho

de reconstrucao se afigura como uma tarefa complicada, com inimeras
dificuldades, que sé sao superadas gragas a presenca de técnicos
especializados e qualificados da Franz Josef Braun".

Na Dinamarca, a Constructel Aps e a Toft Hansen foram distinguidas
com o prémio Bersen Gazelle 2021, um galarddo que distingue empresas
gue apresentam um crescimento financeiro positivo, durante um periodo
de quatro anos e que tenham, no minimo, conseguido a duplicacdo

do seu volume de negdcios. A Constructel Visabeira, como um dos
principais players europeus em engenharia de redes de telecomunicagdes
e energia, ha muito presente no mercado dinamarqués, reforcou neste
exercicio a sua ligagdo a TDC - Tele-Danmark Communications, com

o contrato “Fiber Scoop”. Neste dominio é reforcada a frente de trabalho
de operacéo e expansao da rede da TDC existente, com o objetivo de
promover a integragéo de clientes empresariais e a ligagdo de novos clientes
residenciais, bem como a execucéo de trabalhos na rede de transporte
(backbone). Noutra frente foi concretizada a extensao do contrato “Fiber
Factory”, para a construcao de nova rede de fibra éptica com vista a ligacédo
a milhares de casas na Dinamarca. Fruto destes contratos, cuja duragéo é de
4 anos, a empresa assume como grande objetivo a consolidagdo como

um dos principais prestadores de servicos no mercado dinamarqués.

A Constructel Aps continuou, durante o ano de 2021, a ser reconhecida
como prestador de servico com a melhor performance de implementagéo
da rede de fibra 6tica naquele pais escandinavo. Durante o ano de 2021,

a atividade registou algum constrangimento como consequéncia dos efeitos
prolongados da pandemia. Apesar disso, a Constructel Dinamarca continuou
a cumprir os seus contratos de construcao de redes de FTTH, para

o operador TDC, o denominado projeto Fiber Factory. Além deste projeto,
manteve o desenvolvimento e consolidacdo das parcerias com a Huawei

e também com a Ericsson. O bom desempenho da empresa, permite

a continuidade para a extensao dos contratos com o operador TDC. 2021
ficou ainda marcado pela assinatura de um novo contrato com a TDF, Fiber
Scope. Neste contexto, a Constructel Aps atingiu os 10,1 milhdes de euros
de volume de negdcios.

Ainda na Dinamarca a Toft Hansen, continua o seu caminho de afirmagao
e crescimento no mercado dinamarqués, tendo atingido em 2021, o volume
de negécios de 2,7 milhdes de euros, mantendo como foco principal a
implementacéo e construcdo de redes de fibra ética integrada na dinamica
de atividade da Constructel.

A MJ Quinn, empresa do Grupo a operar no mercado do Reino Unido

e referéncia na area das telecomunicacdes deste pais, consolidou, durante
o ano de 2021, o seu posicionamento como um dos mais importantes
prestadores de servigos da British Telecom. Num ano que continuou
marcado pela pandemia, onde as pessoas viveram confinamentos
sucessivos, as empresas pararam e a sociedade suportou exigentes
desafios, as redes de telecomunicagéo revelaram-se essenciais para

o dia a dia de todos. Neste contexto a MJ Quinn conseguiu ultrapassar

as dificuldades e garantiu resposta as necessidades que o mercado foi
exigindo em cada momento, tendo concretizado em 2021 um ano de

forte crescimento da empresa, particularmente na unidade de negécio de
construgédo de redes de fibra 6tica. Neste enquadramento foi realizado um
importante investimento na Academia de Treino em Liverpool, que hoje

é considerada, pelos clientes e parceiros da empresa, a melhor no seu
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género em todo o Reino Unido. Ademais, esta aposta permitiu incrementar
a capacidade de formagéo técnica e especializagdo em telecomunicagdes
e seguranca que é um dos esteios da empresa e principal garante da sua
afirmacéo no mercado. A MJ Quinn foi escolhida pela Openreach - British
Telecom - para a construcao de uma nova rede que vai servir cerca de

900 mil residéncias e empresas no Noroeste de Inglaterra e que vai servir
50 localidades, incluindo a grande Manchester, Cheshire, Lancashire e
Merseyside, que passaréo a ter acesso a banda larga Full Fiber ultra-rapida,
num projeto que se prolongara até 2026. Fruto deste seu dinamismo e
mesmo nesta conjuntura muito adversa, a empresa demonstrou a sua
atitude e capacidade, registando um volume de negécios que atingiu

os 180 milhdes de euros, o que representa um crescimento de 33,3%.

Em Portugal, a Viatel, continuou a apostar em se adaptar para continuar

a dar eficaz respostas as necessidades do mercado e a superar os desafios
inerentes do cendrio muito dificil que se continuou a viver em resultado

da pandemia, tendo em resultado o reflexo de uma diminuicédo de 6,3%

do volume de negdcios. A empresa manteve-se focada em garantir a
qualidade e disponibilidade dos seus servicos e em estar a altura dos
desafios que a sociedade lhe coloca. A Viatel continua a ser uma empresa
de referéncia no seu mercado nos diferentes segmentos em que opera.

Na area da Rede Fixa o desempenho foi alavancado fundamentalmente pela
migragéo de tecnologia, de cobre para fibra e o dinamismo na construgédo de
novas redes em fibra. A drea da Rede Mdvel vem registando, desde 2017,
um crescimento sustentado, tendo em 2021, apesar das restrices vividas,
aumentado novamente a sua atividade, em relacdo a 2020. E de salientar

o facto da empresa ter sido de forma destacada, o melhor prestador

de servicos da Vodafone, tendo estado no primeiro lugar dos indicadores
durante todo o ano de 2021. Na area Comercial, em 2021, e ainda em
contexto de pandemia, o desempenho comercial da Viatel manteve-se

em linha com o resultado comercial muito positivo do ano anterior.

No canal de Lojas e Vendas Empresariais, a empresa manteve a sua
performance ficando durante todo 0 ano no TOP 10 nacional.

Ainda em Portugal, a PDT, em 2021, manteve o espirito de resiliéncia

e a capacidade de adaptacdo de toda a organizacdo aos novos e exigentes
desafios de molde a saber adaptar-se proativamente as restricdes que as
sucessivas vagas da pandemia impuseram a sua atividade. Neste contexto,
assegurou a concretizacdo de boas praticas, superou os desafios, otimizou
as suas capacidades e competéncias, conseguindo, num quadro de extrema
exigéncia e dificuldades, dar resposta as novas necessidades do seu
mercado e, dessa forma, aumentar o seu nivel de atividade, relativamente
a0 ano 2020. Na Area Técnica, a PDT consolidou a posicdo de SP de
referéncia do operador NOS e a atividade da construgéo da empresa foi
particularmente dinamizada pela adjudicacdo de novas obras de fibra ética
e de trabalhos nas tecnologias de HFC, FTTH e DTH, na rede cliente e dos
trabalhos para a manutencao da rede secundaria e tercidria nas tecnologias
de HFC e FTTH, na rede exterior. Na Area Comercial, a PDT reforcou

a sua posicdo como um dos principais players no segmento de vendas
residenciais do operador NOS. No segmento Empresarial, a empresa
registou um crescimento de 4,7% na angariacdo de novos clientes. A PDT
atingiu, no final de 2021 um volume de negdcios de 33,7 milhdes de euros.
Em Mocambique, a Televisa, adaptou-se ao novo contexto pandémico

e focou-se em dar resposta as crescentes necessidades do setor e

em resultado da capacidade da empresa em se superar conseguiu um
desempenho que a colocou na primeira linha do seu setor, atuando nas
diferentes frentes, protagonizando a oferta de solucdes para os multiplos
problemas e acrescidas necessidades que a sociedade colocou face a crise
pandémica. Apesar de todos os esfor¢os, a empresa decresceu 18,6% o seu
volume de negécios consolidado, que se situou nos 7,8 milhdes de euros.

Evolucéo de negdcios por area

A Televisa continua empenhada na recuperagédo do seu crescimento, fruto
em parte do investimento realizado pelo cliente Vodacom, orientado para a
expansdo da rede de fibra dtica subterranea. Esta evolugao esté relacionada
com a necessidade de fortificar as infraestruturas para que sejam mais
resistentes as causas de interrupc¢ao do funcionamento das fibras, tais como
as intempéries e cortes isolados. Neste dominio, destaque ainda para a
construgdo de mais de 100 estacgdes de raiz e o inicio da implementacédo de
646 km de fibra 6tica subterranea. A Televisa marcou ainda presenca em
outras importantes obras, de que se deve dar como exemplo os trabalhos de
atualizacdo da rede, nomeadamente o projeto de cobertura 4G que continua
a ser implementado em todo o territério Mogambicano.

Em Angola, a Comatel, viveu um enquadramento assaz dificil e para o qual
ninguém estava preparado, mas a empresa demonstrou total capacidade

de resiliéncia e competéncia plena para dar resposta aos novos desafios.
Neste contexto, a Comatel adaptou-se a uma nova e inesperada realidade

e manteve o foco em dar resposta as novas necessidades e a0 mesmo
tempo em manter o trabalho que tem vindo a realizar ao longo dos anos
anteriores, desenvolvendo em todo o territério angolano variadas obras

e servigos para a Angola Telecom, consolidando a sua posi¢éo de referéncia
como prestador de servigos para este cliente. Mesmo neste cenério
adverso, 2021 foi também um ano de importantes trabalhos realizados

para a TVCabo Angola como sejam as obras de construcéo e os servi¢os de
manutencao da respetiva rede nas cidades de Luanda, Benguela, Lubango,
Huambo e Soyo. Ademais, a Comatel assegurou a manutencéo de cerca de
6.500 km, da rede do Backbone nacional de fibra ética, tendo paralelamente
estado envolvida na estabilizacdo de mais cerca de 1.000 km deste tragcado.
Noutra frente de atividade, e ao abrigo do contrato de manutencao assinado
com a Unitel, realizou um programa de trabalhos de manutencgéo de rede

de fibra ética para este operador na zona da cidade de Luanda que lhe

estd afeta contratualmente. Ainda neste vertente de atividade, mas para

a Movicel, a Comatel realizou os servigos de manutengéo preventiva e
corretiva da rede metro e acessos em fibra 6tica na cidade de Luanda,
trabalhos realizados ao abrigo do contrato assinado com este operador para
o efeito. A Comatel, para o Cliente ZAP, operador na area da distribui¢éo de
TV / Internet por cabo, continua responsavel pela componente de instalagéo
da Rede de Cliente e dos servigos de manutencéo na area da Maianga.
Como corolrio, a empresa, em 2021, neste enquadramento adverso,
apresentou um decréscimo do seu volume de negdcios consolidado.

CATV

ATVCABO Angola continua a ser a referéncia como tnico operador por
cabo com o servigo Triple Play (TV+NET+VOZ fixa), no mercado angolano.
Com a atribuicao da licenca Multisservigos pelo Orgdo Regulador em 2018,
ficou definida a oferta acima indicada e foi também autorizada a inclusao
da VOZ mével no portefdlio da empresa. Na oferta do servico de Televisao
da TVCABO, a empresa continua com a distribui¢do de canais proprios e
canais dos dois operadores de televisdo por satélite disponiveis em Angola
(ZAP e DSTV). Este facto distintivo da TVCABO permite disponibilizar num
s6 equipamento mais de 300 canais de televisdo. No servico de Internet,

a TVCABO distingue-se dos demais concorrentes pelo facto da sua oferta
ser ilimitada, podendo chegar aos 500 Mb simétricos. Nos servigos de

Voz, a principal caracteristica continua a ser a oferta de chamadas gratuitas
nas redes TVCABO e Angola Telecom. Na area do residencial continua a
assistir-se a uma consolidacao do servico Triple Play, que possibilita uma
variada oferta de combinacéo de pacotes de servicos, nomeadamente,
diferentes velocidades de internet, quantidade de canais de televiséo e, ao
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nivel da voz, diversos patamares de impulsos. No segmento empresarial,
devido aos efeitos da pandemia, a que o pais ndo ficou alheio, e que alterou
significativamente os hébitos e necessidades dos clientes, a TVCABO
desenvolveu novos pacotes de internet simétrica, mais diversificados

e com maior largura de banda, dando uma assertiva resposta as expetativas
do mercado. A TVCABO sendo uma participada em partes iguais da Angola
Telecom e da Visabeira Global, empresas com larga experiéncia

e implantacdo na drea das telecomunicagdes e tecnologias de informacéo
em varios paises de Africa e Europa, tem acrescida capacidade para em
tempo Util inovar e criar novas solugdes, procurando sempre oferecer aos
seus clientes a possibilidade de terem acesso em primeira mao as diversas
inovacodes tecnoldgicas e a novas solugdes. Neste dificil e desafiante
enquadramento pandémico e de novas exigéncias setoriais, a TVCABO
Angola conseguiu resistir e fechou o ano de 2021 com um decréscimo do
seu volume de negdcios de 3,2%, face ao ano anterior, atingindo os 30,4
milhdes de euros.

Na TVCABO Mocambique o ano de 2021 fica marcado pelos 25 anos

de histdria da empresa. E uma marca indelével, sao 25 anos de ligaces

de qualidade e confianga, que dando propodsito & TVCABO, se revelaram
impares, com especial relevo nestes ultimos tempos para o contexto

da realidade pandémica, vivida desde o inicio de 2020. Os impactos da
pandemia da Covid-19, transversais aos varios setores de atividade do
mercado, mantiveram-se em 2021, afetando a performance global das
empresas, face a desaceleracdo da economia na sua globalidade, bem
como aos condicionalismos provocados pelas medidas de contencéo.

Telecomunicacoes

Importa referir que o servico de Internet, fundamental neste novo paradigma
de maior distanciamento fisico em todas as actividades do dia-a-dia

das pessoas, viu intensificada a sua utilizagdo face a uma migracédo das
actividades diéria presenciais para o online, resultando num importante
aumento da banda consumida para o qual a rede e toda a estrutura tiveram
que se adaptar. Neste contexto e em termos comerciais, 0s servigos

de Internet e os pacotes Triple Play, bem como as solugées Corporate,

com maior rentabilidade e niveis de fidelizacdo, mantiveram-se na mira
estratégica da TVCABO. Neste dominio foi relevante o foco no incremento
da comodidade e rapidez do servico ao cliente, com programas focados

no aumento da celeridade e assertividade da interacdo com o cliente.

No ano de 2021, apesar da manutencgéo das adversidades e das exigéncias
de carater sanitario, cenario adverso acrescido pela terriveis calamidades
climatéricas no norte e no centro do pais, a TVCABO manteve um nivel de
resposta impar, fruto da persistente resiliéncia que caracteriza a empresa,
consolidando o seu posicionamento de marca de qualidade e conseguindo
num periodo de exigentes desafios e ambiciosos objetivos superar-se a si
prépria e conseguir dar as respostas que a sociedade necessitava. Apesar
deste cendrio extremamente adverso a empresa registou um crescimento
de cerca de 14%, ao atingir os 20,8 milhdes de euros. Como corolario, em
2021, a TVCABO foi reconhecida com o décimo prémio da PMR Africa

e, assim, distinguida pela sétima vez consecutiva com o PMR DIAMOND
AWARD, o mais prestigiado galarddo no seu setor de atividade, na categoria
de “Provedor de Servico de Internet”.
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Tecnologias de Informacao e Comunicacéao

Em 2021, a Viatel Tecnologias refor¢ou a sua presencga no mercado com

um foco muito especial neste segmento estratégico para o conjunto
globalizador das suas atividades e fulcral para a agregacéo das restantes
ofertas da empresa. A Viatel agrega nesta area de atividade o foco

na prestacéo de servigos especializados nas areas tecnoldgicas de
infraestruturas de centros de dados, tecnologias de redes de acesso (fixas

e moveis) e também nas novas tecnologias e inovagdo nas areas das smart
cities e internet das coisas (loT). A empresa distingue-se pela apresentagao
de solucdes tecnoldgicas em complementaridade com os projetos e clientes
da carteira da Viatel, em outras areas de negdcio, otimizando solugdes

e maximizando vantagens. Neste dominio, a empresa manteve a sua
politica de otimizagéo e especializacdo da sua organizagéo e estrutura de
prestacdo de servigos especializados nas areas tecnoldgicas e de transporte
de telecomunicacdes e também muito focada nas novas tecnologias nas
areas das smart cities e internet das coisas (IoT). Neste contexto, a Viatel
mantém um forte posicionamento no mercado das redes e infraestruturas
tecnoldgicas, sendo mesmo um dos principais players nos servicos de
engenharia de construcédo de infraestruturas gerais e instalagdo de solugdes
radio e outras tecnologias.

A Aeroprotechnik, empresa com foco nas novas tecnologias

e UAVs, (vulgarmente conhecidos como drones), tem logrado fechar

novos contratos com grandes empresas de projecdo mundial na area

da producéo solar fotovoltaica. A empresa, entre outros dominios, realiza
inspecdes termogréficas e de hiper resolucéo que, com a ajuda de solugdes
de inteligéncia artificial, ajudam a detetar problemas nos médulos solares.
A Aeroprotechnik tem desenvolvido projetos em varios locais do globo,
nomeadamente em Portugal, Espanha, Franga, Irlanda, Italia, Finlandia,
Suécia, México, Chile, Argentina, Jamaica, El-Salvador, Equador, Africa

do Sul, Zadmbia e Austrdlia, entre outros. Em resultado deste desempenho
aempresa registou 611 mil euros de volume de negdcios consolidado.

A Real Life, assume um percurso de empresa reconhecida neste
desafiante segmento, mantendo a aposta orientada para o setor

das tecnologias de informagéo, sempre muito focada no servigo

para os principais operadores de telecomunicagdes em Portugal e,
paralelamente, como parceiro relevante dos maiores fornecedores

de tecnologia. Neste contexto, o volume de negdcios consolidado da
empresa situou-se no patamar dos 20,1 milhdes de euros, correspondendo
aum crescimento de 21,3%.

Tecnologias de Informacao e Comunicacao
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Energia

Em Portugal, a Visabeira Infraestruturas viveu um ano de 2021 ainda
muito marcado pela coabitagéo e resiliéncia da atividade dos setores

da eletricidade e gas em resultado das condicionantes da pandemia

da Covid-19. O resultado do estabelecimento e implementacao de
adequadas praticas e procedimentos de controlo e mitigagdo da pandemia,
aos varios niveis da empresa, permitiu a persecucéo e o atingimento

dos objetivos propostos pela Visabeira Infraestruturas, e o abragar e
materializar dos inUmeros desafios lancados pelos seus clientes, ainda

que com as limitagdes inerentes. Nao obstante o contexto adverso, a
empresa conseguiu dar uma resposta cabal as solicitacdes e necessidades
do seu mercado, o que Ihe assegurou um desempenho muito positivo,
permitindo-lhe superar o nivel de atividade do ano de 2020, registando
agora 40 mihdes de euros. Na area da Eletricidade a empresa consolidou

o seu estatuto de referéncia no setor como segundo maior adjudicatario,
em volume de negdcios, para a EDP Distribui¢do. 2021 foi o sétimo ano

de contrato da “Empreitada Continua EC2015 - Redes”, que se iniciou

em 30 de margo de 2015 e que terminard em 29 de Marco de 2022,
considerando a prorrogacgéo extraordinaria pelo prazo de mais um ano para
além do seu termo inicial. Neste exercicio de 2021, o volume de negécios
da empresa, no &mbito do contrato com a E-Redes, foi de cerca de 18,9
milhdes de euros. De realgar ainda no exercicio de 2021, e a semelhanca
do j& ocorrido nos anos de 2018, 2019 e 2020, a empresa ter conseguido
assegurar um grande fluxo de realizacdo na prossecucgéo dos trabalhos
agregados no ambito do Projeto “InovGrid”, nomeadamente na atividade
de substituicao de contadores eletromecanicos e estaticos, por contadores
inteligentes — Smart Meters - Energy Box (EB). No exercicio de 2021, a
Visabeira Infraestruturas efetivou também a sua aposta no segmento de
mercado das instalagdes elétricas gerais em Subestacgdes, o que reflete a
concretizagdo da estratégia de investimento e de diversificacdo da atividade,
junto da REN, area onde se espera, num futuro préximo, reforcar a posicao
de parceiro chave, contribuindo para um aumento significativo do volume
de trabalho da empresa. No setor do Gés, o ano de 2021 pautou-se, na
primeira metade, essencialmente pela continuidade e término dos contratos
em vigor a data com as duas das distribuidoras de Gas Natural da Galp Gas
Natural Distribuicdo (GGND). A segunda metade de 2021 fica marcada
pela renovagao ao consorcio Visabeira Infraestruturas / PRF, liderado pela
Visabeira, do seu contrato com as distribuidoras Beiragas e Lusitaniagas.
Este contrato, cuja duragéo é de quatro anos, iniciou em Agosto para o
quadriénio 2021/2025 e foi a base da atividade nos derradeiros meses do
ano para as distribuidoras Beiragas e Lusitaniagés. Ainda durante o segundo
semestre de 2021, ficaram concluidas as trés travessias pelo método de
perfuracao horizontal dirigida, que transitaram do contracto adjudicado, em
julho de 2020, pela Distribuidora REN Portgds ao consoércio liderado pela
Visabeira Infraestruturas. Como corolério a Visabeira fechou o ano de 2021
como um crescimento do seu volume de negécios consolidado de 36,4%,
atingindo os 40 milhdes de euros.

Ainda em Portugal, a Visacasa atingiu em 2021 um volume de negécios
na ordem dos 2,7 milhdes de euros, constituindo o seu melhor resultado
desde 2016. A empresa tem-se destacado no mercado nos servigos
profissionais nas areas da climatizacéo, eletricidade e seguranca eletronica,
garantindo uma carteira clientes relevantes tais como a IP - Infraestruturas
de Portugal, EDP, REN, SIBS, Schneider e DGAJ que representam cerca
de 65% do volume de negdcios. Também tem como clientes algumas
empresas do Grupo Visabeira como por exemplo as lojas da Vista Alegre

e Bordallo Pinheiro e as fabricas (Grupo Vista Alegre, Cerutil, Pinewells,
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etc...) representando cerca de 5% do volume de negdcios da Visacasa.
Conforme planeado, concretizou-se em 2021 a criacdo de uma nova
estrutura com foco nas recentes infraestruturas tecnoldgicas (data centers,
edificios inteligentes, etc...) e na eficiéncia energética (energias renovaveis,
solucdes hibridas de energia, solu¢des de monitorizagao, etc. . .), permitindo
uma nova frente de atividade que representou cerca de 30% do volume de
negdcios da Visacasa em 2021.

A Cunha Soares, empresa com sede em Portugal, adquirida pela Viatel

no ultimo trimestre de 2021, opera principalmente no mercado aleméo. O
ano de 2021, apesar das contingéncias inerentes a pandemia da Covid-19,
nomeadamente dificuldades de deslocacao e custos acrescidos, foi um

ano marcado por um notavel crescimento, em volume e margem,
contribuindo no Ultimo trimestre com 5 milhdes de euros para o volume

de negocios consolidado (anualizado corresponde a 16,9 milhdes de

euros de volume de negécios). O crescimento da empresa foi conseguido
principalmente no mercado alemao, a que acresceram ainda atividades
pontuaisrealizadas nos paises nérdicos.

AEIP Servicos, criada em 2020, é uma empresa prestadora de servigos
de engenharia, que detém know-how no sector da Energia, com especial
énfase nas areas das Linhas de Transporte de Energia Elétrica, Instalagdo
Elétrica Geral de Subestagdes de Poténcia, Eletrificacdo e Catenaria em
Ferrovia e Metro de superficie, Hidromecéanica em barragens hidroelétricas,
metalomecanica, entre outras. A empresa é continuadora de uma
experiéncia acumulada de competéncias nestes dominios com mais

de 50 anos da Eletricidade Industrial Portuguesa. Paralelamente, a empresa
é detentora de uma unidade fabril, com cerca de 100.000 m2, incluindo
area coberta de 12.000 m2, dotada de tecnologia CNC, especialmente
vocacionada para o fabrico estruturas metdlicas para Linhas de Transporte
de Energia, Subestacdes e Catendria, com uma capacidade de fabrico de
12.000 ton./ano, num s6 turno. Neste contexto, a EIP Servicos tem como
objetivo primordial a atuacdo nos mercados de Portugal, EUA, Espanha,
Angola e Franca, vocacionada para o setor da eletricidade infraestruturas.
Em Portugal tem como principais clientes &ncora a REN - Rede Elétrica
Nacional, a IP - Infraestruturas de Portugal, e a EDP Producéo. Destaque
também para Franga onde desenvolve atividade de Eletrificacdo e Catenaria
para Ferrovia e onde é parceiro chave da SNCF - Société Nationale des
Chemins de Fer Francais. A sua organizacédo esta ainda vocacionada para
oferecer servicos integrados de concecéo, gestdo e exploracdo. A EIP
Servicos iniciou a sua atividade no 2.° semestre de 2021, integrando

o perimetro da Constructel Visabeira. 2021 assumiu-se como um ano

de viragem para a EIP Servigos que, em virtude da integrag¢@o no universo
de empresas da Constructel Visabeira, viu renovada a sua solidez
econdmica e financeira permitindo-lhe abracar os enormes desafios, que os
significativos planos de investimento nacionais nos setores do Transporte
de Energia e Ferrovia, t¢ém lancado no mercado. Esta aposta na EIP Servicos
permite reforcar o posicionamento da Constructel nestes dois setores que
sdo pilares na transicao energética que tao necessaria é para a economia

e para a sustentabilidade do planeta. Como corolario a companhia desenha
uma estratégia de crescimento sustentavel e organico, fruto das sinergias

e da sua incorporacgéo na estrutura da Constructel Visabeira e Visabeira
Infraestruturas que garante potenciar fortemente a formacédo de novos
quadros e a mobilizacdo de técnicos altamente qualificados para novos
desafios na Europa na area de energia, onde a procura de méao-de-obra
qualificada portuguesa ¢é fator distintivo, para dar adequada resposta aos
planos de investimento nacionais, de que sdo exemplos o mercado alemao
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e dos paises nordicos. Neste enquadramento, 2022 perspetiva-se como

o ano de afirmagéo da empresa com solidificagcéo e crescimento, muito
suportado pela aposta na formagéo continua e na dinamica do Grupo

onde se insere alavancando a visibilidade do negdcio para o triénio 2022-24.
Em 2021 a EIP Servicos registou um volume de negécios de 10,7 milhdes
de euros e reforcou a sua posicao no mercado.

Em Franca, a Constructel Energie, na atividade de servicos associados

as energias, preservou a sua presencga em territério francés, junto aos
operadores incumbentes ErdF (Electricité de France SA), Enedis e GrdF
(Gaz Réseau Distribuition France), reforcando a sua posi¢do como um

dos seus principais parceiros e mantendo a estratégia de ser protagonista
de referéncia neste mercado e importante player no setor. No entanto,

e apesar do ano de 2021 ter sido incontornavelmente marcado pela pandemia
da Covid-19, a empresa demonstrou a sua capacidade de resposta em
momentos dificeis dando a mais adequada resposta as expetativas do
mercado, conseguindo que o volume de negdcios da empresa aumentasse
cerca de 23,6%, situando-se nos 20,5 milhdes de euros.

Em Espanha, a Tensa, noutra frente de expansao geografica da Constructel
Visabeira, consolidou o seu estatuto neste dificil setor e atingiu os

9,9 milhdes de euros de volume de negdcios consolidado, correspondendo
a um impressivo crescimento de 232%.

A JF Edwards CC, nos Estados Unidos da América, reforgou a presenca
multicontinental da Visabeira Global, consolidando a sua posi¢édo

de referéncia no mercado norte americano e contribuiu decisivamente
para o crescimento mundial do universo de negdcios do Grupo, registando
um volume de negdcios consolidado de 86,8 milhdes de euros, em
resultado de um crescimento de 350%.

Energia

Evolucéo de negdcios por area

Em Mocambique, a Electrotec prosseguiu 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 Tensao, operando de forma abrangente

em todo o territério mogambicano, desde o Niassa a Maputo.

De referir como positiva a capacidade demonstrada pela empresa em
adequar a sua estrutura a operar com os condicionalismos da crise
sanitaria e em se adaptar agilmente as dificuldades do envolvimento
macroecondmico adverso associado.

A empresa continua muito focada na qualidade de servico e resposta ao
seu cliente EDM - Electricidade de Mogambique, para o qual tem vindo a
realizar um vasto leque de trabalhos e atividades complementares, incluindo
a construcéo e reabilitagdo de redes de baixa tensao, construcdo de redes
de iluminagéo publica, construcéo e reabilitacdo de redes de média e alta
tensao, construcdo de postos de transformacéo, construgéo de subestacoes.
Importa ainda mencionar nas atividades para outros clientes o servico de
manutencao de postos de transformacao.

Neste contexto, realce-se o desempenho positivo neste exercicio, com
aempresa a conseguir, em 2021, adequar as suas operagdes ao novo
paradigma sanitario, assegurando uma continua prestagdo dos seus
servicos, com a qualidade a que habituou os seus clientes e, superando as
diversas adversidades, manteve o foco nas suas varias frentes de trabalho,
conseguindo, mesmo neste cendrio adverso, registar um volume de
negocios de 8,4 milhdes de euros, afirmando-se como uma empresa de
referéncia no cendrio do setor elétrico do mercado Mogambicano, atuando
de forma global nas vérias especialidades.
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Construcao

Em Portugal, a Edivisa, num ano particularmente atipico, fruto da

continuacao da crise sanitaria e de dificuldades varias nos fornecimentos

e logistica, tirou partido da sua experiéncia transversal no setor da Construcéo

e Manutengao de Edificagoes e Infraestruturas, mantendo-se como uma
empresa reconhecida a escala nacional com um estatuto de player de referéncia
no mercado da construcao e também na sua dimensao internacional. Nesta
dimensao a atividade da empresa incide com maior relevancia em Mocambique,
onde possui um vasto e diversificado portefélio de obras nos mais diversos
setores e se consolidou como uma empresa de referéncia no mercado da
construgao. A Edivisa integra uma vasta pléiade de técnicos multidisciplinares,
com equipas especializadas, enquadrados por uma matriz organizacional

que otimiza os recursos disponiveis para que o resultado da empresa reflita

a perfeita harmonia das &reas interdisciplinares que abrangem arquitetura,
engenharia e construcao civil. Focada neste designio, a empresa desenvolve a
sua atividade orientada para dois eixos de acéo - i) obras publicas e ii) mercado
imobiliario — nos quais atua no ambito do projeto e construgéo, remodelagao,
reabilitagdo e manutencéo de edificios e infraestruturas. Neste contexto,

o ano de 2021 fica marcado por um desempenho muito positivo, fruto da
empresa ter revelado capacidade de adaptacao e resiliéncia aos impactos da
pandemia de Covid-19 e dado assertiva resposta as solicitagdes do mercado o
que lhe permitiu incrementar significativamente o seu volume de atividade e,
simultaneamente, um importante acréscimo no volume de obras em carteira,
que permitird voltar a crescer em 2022. Corolario muito associado a estratégia
de expansao da empresa, quer em termos geograficos, quer também na
abertura de novos nichos de mercado para alargar a sua carteira de clientes.

O ano de 2021 ficou entdo marcado pela sedimentacéo do mercado na Grande
Lisboa, abertura do mercado do Porto e consolidagdo do mercado de Viseu,
mas constituindo, a0 mesmo tempo, um sélido pilar para o rumo de crescimento
que a empresa procura singrar € para o que a carteira de encomendas e as
perspetivas de mercado sao alavancas para esse objetivo. No segmento de
Construcao confirma-se a continuidade da sua trajetdria de crescimento,

com a Edivisa a dar seguimento a um desempenho pautado por uma rota

de desenvolvimento que vem registando no ultimo triénio. As adjudicacoes
conseguidas, nos anos de 2020 e 2021 e as perspetivas de adjudicacoes

no primeiro trimestre de 2022, impulsionam a empresa para poder vir a

Construcao

atingir, no ano de 2022, um volume de atividade que atinja um novo maximo
histérico. A empresa, na prossecucao deste objetivo macro, vem investindo
no alargamento dos seus meios técnicos e humanos, possibilitando nao

s6 o crescimento do volume de negdcios, mas também a otimizacéo da

sua rentabilidade operacional. O segmento Obras Publicas continua a ser a
alavanca principal para o crescimento da empresa, 0 peso crescente deste
segmento beneficia de uma importante carteira de encomendas, ja contratada,
e é fruto da continuidade da estratégia da empresa que inclui uma forte
aposta na angariagdo de novas obras. Neste contexto, € também importante
a politica de parcerias encetada, no ambito da qual a empresa tendo vindo a
estabelecer parcerias estratégicas para relevantes obras. Mantendo o foco

no futuro a Edivisa, em 2021, concorreu, no mercado nacional, a obras no
montante de mais de 261 milhdes de euros, tendo resultado um volume

de obras contratualizadas que ascendeu a cerca de 26,5 milhdes de euros.
No segmento do Mercado Imobilidrio a empresa continua a ter uma boa
implantagao, merecendo particular destaque, entre outros, os trabalhos de
construcao e adaptacao para o Hotel no Mosteiro de Alcobaca, integrando
todo o Claustro do Rachadouro da Real Abadia de Santa Maria de Alcobaga,
inserido naquele monumento que é patrimoénio mundial, e os trabalhos para a
construcao do Edificio no Chiado. Nas realizagdes do ano salientam-se ainda
a continuacao dos trabalhos de ampliagéo da oferta turistica no sitio da Vista
Alegre associados ao aumento da oferta daquela unidade hoteleira. Como
corolario, deste contexto dificil, a Edivisa registou em 2021 um decréscimo do
seu volume de negdcios consolidado, que se situou nos 26 mildes de euros.
Em Mocambique, a Sogitel reforcou a sua presenca focada em desenvolver
uma atividade abrangente na drea da construgao civil, suportada pelos dois
principais segmentos em que a empresa opera: a imobilidria e a execugdo

de empreitadas de construcao civil e infraestruturas. A empresa detém

uma relevante carteira de clientes, onde sobressaem como principais
individualidades o Fundinvest e o FNDS e ainda o segmento de particulares,
adicionalmente assume o protagonismo em importantes obras no &mbito

do Grupo em que esté integrada. Neste contexto, a Sogitel, superou os
desafios que a pandemia lhe colocou, registando um desempenho que lhe
proporcionou um crescimento do seu volume de negdcios de 4,9%, atingindo
o patamar dos 2,5 milhdes de euros.
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2021 2020 Var YoY
Volume de negdcios 153 144 7%
EBITDA 24,4 21,6 13%
Margem EBITDA 15,9% 15,0% 0,9 pp
Resultado operacional recorrente* 8,9 7,1 25%
Margem operacional 5,8% 5,0% 0,9 pp
Resultado liquido -1,6 -8,5 -81%
Investimento liquido 10,1 10,6 -4%
Divida 107,3 103,3 4%
Inventarios 44,2 471 -6%
Ativos fixos (Incluindo propriedades de investimento e "goodwill") 246 249 -1%

*Resultado operacional excluindo o efeito das variagdes do justo valor das propriedades de investimento e das provisdes
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A Visabeira Indtstria agrega as competéncias do Grupo no setor industrial, abrangendo areas como

a ceramica, a cristalaria, os biocombustiveis, os sistemas de recuperacéo de energia e o mobiliario

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

de maximizar as sinergias dos diferentes segmentos, permite a esta holding ter um perfil identitario

de inovacao e competitividade que os mercados exigem as empresas e que potenciam a diferenciacao.

No contexto muito adverso que se continua a viver, a atividade do universo de negécios da Visabeira

Industria registou um volume de negdcios consolidado de 153 milhées de euros, crescendo 7% face

ao ano transato e mantendo-se como a segunda sub-holding em dimenséo, correspondendo a 13% do

volume de negécios do Grupo.

Ceramica e Cristalaria

A Vista Alegre, enquanto Grupo, atingiu um volume de negécios de

117 milhdes de euros e um EBITDA de 22,9 milhdes de euros. O mercado
externo representou 75% do volume de negdcios da Vista Alegre, com
cerca de 87,8 milhdes de euros de vendas.

O ano de 2021, ainda bastante marcado a nivel mundial pela pandemia

da Covid-19, teve impactos negativos significativos em termos econémicos,
financeiros e no modo de vida da populagéo.

Neste contexto adverso, a VAA SA viu a sua atividade ser afetada com

as varias medidas adotadas, nomeadamente com o encerramento das

suas lojas em Portugal por um periodo de trés meses, bem como por
restricdes a operacado de outras lojas pertencentes aos clientes da Vista
Alegre, distribuidos por todo o mundo. Também as feiras internacionais,
que potenciam a angariacdo de novos clientes, ndo foram realizadas.

Outro setor que foi negativamente impactado e consequentemente
prejudicou a atividade da Vista Alegre, foi o turismo, em particular o
segmento da hotelaria e restauracdo, com o encerramento de muitos hotéis
e restaurantes ou limitagdes a sua capacidade, o que provocou uma redugdo
dréastica nas compras dos produtos de mesa no segmento HORECA.
Apesar deste cenério adverso, a marca alcancou relevante crescimento

em varios mercados, nos quais se destacam os Estados Unidos da América,
a Franca e a Espanha. Da mesma forma, a marca reforgou a sua presenca
no canal e-commerce, estando a faturacéo perto de 7% do valor global.
Durante o ano de 2021 a VAA SA arrancou ainda com um ambicioso projeto
de instalagé@o de software de CRM que permite um conhecimento mais
aprofundado dos habitos de consumo dos clientes, nos varios pontos de
contacto com a marca, visando a sua fidelizagéo e a recolha de informacao
fundamental para o processo de desenvolvimento de novos produtos.

Em 2021, a Vista Alegre reforcou o seu processo de afirmagdo como marca
de lifestyle de exceléncia, tragando tendéncias e langando varias novas
colegdes, das quais se destacam o “Kick Off” do prestigiado designer inglés
Damian O'Sullivan, o projeto “Urban.Art@VA" criado com trés renomados
street artists portugueses - Violant, Mr. Dheo e Odeith - e ainda a colecéo
“Bode Inspiratério”, desenvolvida por 46 escritores e 46 ilustradores.

Estes sao apenas alguns exemplos das varias novidades que a Vista

Alegre foi langando ao longo do ano de 2021, demonstrando assim a sua
capacidade de inovar e de criar novos produtos que, respeitando a esséncia
e valores da marca, foram conquistando novos publicos a nivel internacional.
Consagrada mundialmente pelo design de vanguarda, fruto das
conceituadas parcerias com os melhores criadores da atualidade nos

mais variados setores artisticos, a Vista Alegre, conquistou em 2021, mais
18 prémios internacionais de design, em areas onde a marca se continua
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a afirmar no segmento lifestyle, nomeadamente na area téxtil, com 2 prémios
e nailuminagdo com 5 prémios. Também a colaboragdo com a conceituada
Claudia Schiffer que deu origem a uma cole¢ao decorativa de vidro e cristal,
permitiu a atribuicdo de cinco prémios. Dos prémios recebidos destacam-se
o Red Dot Design Awards, o Good Design Awards Chicago, o Iconic Awards,
German Innovation Awards, IF Design Awards, Grand Prix du Design Canada e
ainda o DNA Paris Design Awards. Ainda como marco do ano de 2021, a Vista
Alegre voltou a estar em destaque no mundo do cinema, fruto de uma colecao
desenvolvida exclusivamente para o filme internacional “The King's Man”.

A Bordallo Pinheiro, registou em 2021 um acréscimo do volume

de negdcios de 38%, quando comparado com 2020, registando um
montante total de 5,8 milhdes de euros. Cumprindo um designio estratégico
da empresa, o mercado externo continuou a ser um objetivo crucial,

com as vendas diretas a atingirem uma quota de 53%. A relevancia dos
mercados externos para a empresa € decisiva sendo ainda de salientar

gue uma boa parte das vendas no mercado nacional tem também como
destino final outros paises, pelo que a presenca da marca no exterior &

cada vez mais significativa. A Bordallo Pinheiro cumpre assim um dos seus
principais objetivos da internacionalizacdo da marca, nunca descurando

o importante mercado doméstico. Em ambos os mercados reforca-se a
primazia das sinergias existentes entre as empresas do Grupo, bem como
as suas politicas comerciais que tém vindo a ser implementadas e que muito
potenciam os resultados alcangados. A politica comercial incrementada,
gue maximiza a proximidade dos atuais e potenciais clientes, tem vindo

a ter significativo impacto a nivel nacional e internacional, proporcionando
assim o aumento de volume de negdcios, mesmo neste cendrio muito
adverso. Como consequéncia direta deste complexo enquadramento nao
se realizaram feiras com os inerentes impactos negativos na potenciagéo

de clientes. No dominio fabril, a Bordallo Pinheiro mantém a sua aposta
estratégica na otimizagdo produtiva e melhoria continua de todos os seus
processos, como objetivo permanente de incrementar a produtividade

e a qualidade e, consequentemente, diminuir os seus custos de fabrico.

A Bordallo Pinheiro manteve o Certificado de Conformidade ao abrigo

da Norma NP EN ISO 9001: 2015 e a Certificagao SMETA 4 Pilares.

A empresa assegura assim um Sistema de Gestao Integrado que cumpre

os requisitos exigidos, permitindo uma maior fluidez de informacao em

toda a organizagéo, melhorando o reconhecimento e a compreensao das
responsabilidades e inter-relagdes organizacionais. A esta postura de
exigéncia que é designio da empresa, acresce o absoluto rigor na gestdo
como fator crucial para o desempenho. Como corolario desta atitude,

a empresa reforca como principal designio a manutengdo de uma leitura
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permanente, atenta e sagaz das tendéncias da procura, no sentido de
adaptar, mas também antecipar, com realismo e eficcia a oferta dos
produtos disponiveis aos desejos e expectativas do consumidor.

Em stimula, 2021, continuou a ser um ano marcado por enormes
dificuldades e colossais desafios devido aos impactos diretos e indiretos
da pandemia, nomeadamente pelo encerramento das lojas, no primeiro
trimestre, e pelo elevado absentismo e, apesar disso, a empresa conseguiu
superar as dificuldades e consolidar os processos produtivos, melhorando
a produtividade e a qualidade, bem como muito assertivamente, o nivel

de servico ao cliente, conseguindo no final aumentar significativamente

o seu volume de atividade. Também o canal online, que ja tinha tido um
significativo crescimento em 2020, voltou a crescer em 2021, registando
igualmente um significativo crescimento de 30%, reforgcando assim

a consolidagé@o do seu rumo de internacionalizacdo.

Na Ria Stone, e apesar de 2021 ter sido um ano de grande impacto da
pandemia, a empresa teve a capacidade de se adaptar e desse modo a
crise sanitaria ndo afetou significativamente a sua operagéo. O mercado
de produtos para casa, incluindo o de louca de mesa utilitaria, continua
com grande procura no IKEA. Esta realidade, aliada ao facto de a Ria
Stone ter conseguido laborar durante todo o calendario previsto, e o inicio
de producédo de uma nova familia de produtos - Fargklar - tornou 2021
num ano de méximos histdricos para a empresa. Apesar do contexto de
pandemia, o volume de negdcios da empresa cresceu de 25,3 para

28,8 milhdes de euros, correspondendo a um acréscimo de 14,3%,

de 2020 para 2021. Este aumento de volume, associado a melhorias nos
indicadores operacionais da Ria Stone - 1.2 Qualidade e Yield - levou a um
acréscimo do EBITDA de 7,14 milhdes de euros em 2020 para 9,08 milhdes

Ceramica e Cristalaria
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de euros em 2021, o que corresponde a um incremento de 27,2%.
Relativamente a grande projetos para 2022, de realgar o Go Live do projeto
europeu H2020 Quality, que através de ferramentas de viséo artificial e de
Al, pretende melhorar o controlo de processo interno. Da mesma forma,
aempresa ird continuar a trabalhar no projeto H2020 (14Q) (quality

control systems) que ira permitir melhorar o controlo da rececéo das
matérias-primas. Relativamente a sustentabilidade, durante o 2.° trimestre,
ird ser colocado em funcionamento o sistema de painéis fotovoltaicos que
contribuird para uma reducdo de consumo de eletricidade da rede em cerca
de 15% e promovera a reducdo da fatura energética.

A Cerutil, durante o ano de 2021, viu a sua atividade e os seus resultados

a serem fortemente afetados pela pandemia. Resultante da crise pandémica
mundial, durante o primeiro semestre, a Cerutil sentiu uma forte reducao
na procura. Nesta fase, também registou elevados niveis de absentismo,
resultado direto das pessoas infetadas com a Covid-19, e indiretamente

de isolamento profilatico e assisténcia a familiares. Esta situacao, levou
aempresa a recorrer aos programas de apoio disponibilizados pelo
Governo, como: Lay-off e /ou reducéo dos horarios de trabalho.

Durante o segundo semestre, a Cerutil conseguiu inverter a tendéncia
muito negativa do primeiro semestre, retomando a sua atividade normal

de producéo, no entanto néo foi suficiente para recuperar totalmente as
vendas e os resultados negativos acumulados durante o primeiro semestre
do ano. Mesmo neste contexto extremamente adverso para o mercado

em que atua e muito em especial para o seu segmento em concreto,

a Cerutil fechou o exercicio de 2021 registando um volume de negécios

de 4,8 milhdes de euros, correspondendo a um crescimento de 12,5%,
face ao ano transato.

@ VOLUME DE NEGOCIOS

@ @ EBITDA/MARGEM

21,0%

25,2
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Biocombustiveis, Energia Térmica e Recursos Naturais

O ano de 2021, na Pinewells, caracterizou-se por ser um ano atipico, com
dificuldades acrescidas, ndo s6 pela situacao pandémica da Covid-19, que
afetou toda a sociedade e a economia, mas principalmente pelo ambiento
no setor no que concerne a enorme dificuldade na aquisicdo de matéria-
-prima, nomeadamente rolaria de pinho, tendo sido atingidos valores

de compra anomalamente elevados, condicionando a garantia de
quantidades minimas de entrega, face a elevada procura e diminuta oferta.
Apesar destas dificuldades e do contexto muito adverso, a empresa atingiu,
em 2021, o melhor valor de sempre na histéria da Pinewells relativamente
ao volume de negdcios, ao atingir os 19,8 milhdes de euros. Este resultado
contrasta no entanto com a diminuigdo do EBITDA que se deveu ao forte
aumento com os custos de aquisi¢do da matéria-prima.

A empresa conseguiu também aumentar novamente o volume de vendas de
pellet doméstico, tendo tido uma taxa de crescimento na ordem dos 10%,
acompanhado por um ligeiro incremento de vendas de pellet industrial.

A aposta da Pinewells continua também focada no mercado de co-firing,
acompanhada da diversificagdo de clientes, que é um mercado que permite
uma melhor estabilidade contratual nas vendas, estabilidade essa que é
muito mais complicada no segmento do pellet doméstico. Realga-se que
neste mix complexo um dos fatores mais importantes continua a ser a
disponibilidade e preco da matéria prima. Neste enquadramento, a empresa
reforcou em 2021 a aposta num sistema misto de aquisicdo de matéria-
-prima, tentando por um lado realizar contratos programa que garantam um
fornecimento continuo de matéria-prima, complementados pelo sistema
tradicional de porta aberta, com preco a porta de fabrica. A especulagéo
nos precos de matéria-prima durante o ano de 2021, fez aumentar muito
os valores de compra e levou a uma contencéo generalizada por parte
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dos fornecedores na entrega de matéria-prima. Num setor cada vez mais
exigente, ha que dar especial énfase ao comportamento do mercado e

as exigéncias dos clientes de pellet industrial, que se orientam cada vez
mais para a procura unicamente de produtos que sejam ambientalmente
adequados, socialmente benéficos e economicamente vidveis. Esta
garantia é dada através de mecanismos de certificagdo que garantam

a sustentabilidade do produto, sendo que, neste dominio, a Pinewells
mantém-se na linha da frente, reforcando a sua aposta estratégica neste
posicionamento. De realcar ainda a aposta da Pinewells ao nivel da
capacitacdo e desenvolvimento dos seus recursos humanos, para otimizar a
realidade produtiva da empresa, maximizada pelo consequente e importante
investimento da empresa na formacéao desses recursos.

Como corolario do balango do ano na Pinewells, sdo ainda de destacar,
como pontos de vital importancia para afirmagédo da marca e dos seus
produtos no mercado, a triangulacéo virtuosa dos pilares do sistema

de qualidade: i) Renovacéo das certificagdes de qualidade e produto,
pelas normas ISO 9001 e EN Plus; i) Manutencao da Certificagdo GGL;

i) Manutencao da certificacdo SBP e FSC.

A Pinewells continua assim a reforcar o seu posicionamento no mercado,
com uma forte procura dos seus produtos, seja na vertente do pellet
industrial, seja na vertente do pellet doméstico, tendo escoado nos ultimos
anos toda a sua producao. Com o objetivo estratégico de expandir o seu
negocio e alargar a sua atuagéo a novas geografias, a Pinewells, perante

a oportunidade que detetou na aquisicdo de uma nova unidade produtiva,
adquiriu uma nova fabrica com uma capacidade produtiva de 110 000
toneladas anuais, localizada no Cercal do Alentejo, que esta programado
gue venha a arrancar no primeiro trimestre de 2022.
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Ao longo do ano de 2021, a Ambitermo continuou a sentir os efeitos
negativos da pandemia, verificando-se um volume de encomendas
relativamente baixo. Apesar do volume de negdcios ter aumentado

em relagé@o ao ano anterior, de 6,5 para 7,8 milhdes de euros, ndo conseguiu
ainda atingir o valor normal no volume de negdcios. Neste contexto

de continuagéo da pandemia, a recuperacao sentida foi ligeira, tal como
fora previsto em 2020. Ainda como consequéncia da crise sanitaria, os
negdcios centraram-se sobretudo no mercado nacional. No entanto, no
final do ano, apesar da pandemia persistir e fruto da expectativa de alguma
abertura, verificou-se um acréscimo de consultas motivado pelo aumento
de confianca dos investidores, havendo varias propostas interessantes

em negociac¢ao, algumas das quais se concretizardo no inicio de 2022,
essencialmente na drea das energias renovaveis. A apresentacdo da

grelha moével, desenvolvida em 2020, despertou o interesse dos clientes

e conduziu a venda de duas instalagées (Energilocal e BWG) no decurso
de 2021. No final do ano havia ja vérias propostas e estudos em discussao
para instalagdes similares para a queima de biomassa. Atendendo a
versatilidade dos combustiveis possiveis de queimar na grelha Ambitermo,
esta apresenta carateristicas diferenciadoras que Ihe asseguram grandes
vantagens competitivas relativamente a concorréncia.

Neste clima de incerteza, a subida das matérias-primas teve algum impacto
no ultimo trimestre, assim como os condicionamentos de prazos de entrega
de alguns componentes indispensaveis para execucdo dos produtos
fabricados pela Ambitermo. No entanto, a empresa conseguiu minimizar

Evolucéo de negdcios por area

as consequéncias e assim cumprir os objetivos fruto de um planeamento
antecipadamente da sua aquisicéo. Contudo, ndo foi possivel concluir o
projeto de investimento em curso, devido a escassez de matérias-primas
e a forte limitagédo na disponibilidade de recursos humanos, causada pela
pandemia da Covid-19, que teve grande impacto num dos fornecedores
gue nédo conseguiu concluir o fornecimento e instalacao. Apesar de
todos estes contratempos concluir-se-4, no inicio de 2022, a aquisicdo

e instalagdo dos equipamentos em causa finalizando assim o projeto

de aumento de capacidade da Ambitermo. Ainda no primeiro trimestre
de 2022, entraram em fase de ensaios finais a nova maquina de corte

e o robd de soldadura, do projeto de investimento, o que ird permitir

uma maior produtividade. Neste contexto, as fornalhas das caldeiras

de biomassa ja estao a ser soldadas pelo robd, permitindo libertar
soldadores para outros trabalhos. A Ambitermo, neste enquadramento,
prevé uma recuperacao significativa para o ano de 2022, essencialmente
devido a procura de caldeiras a biomassa. O volume de vendas deste tipo
de instalacdo é muito superior a venda de caldeiras tradicionais e prevé-
-se que estes negdcios sejam mais rentaveis, devido a repetibilidade

na producéo de equipamentos similares. Em 2022, uma vez concluido

o projeto de ampliacao da fabrica no 1.° trimestre do ano, a empresa
manter-se-4 focalizada em rentabilizar as novas maquinas e otimizar

os processos produtivos, de forma a poder encurtar prazos de entrega

e aumentar a rentabilidade para se afirmar como uma empresa de
reféncia no seu setor.

Biocombustiveis, Energia Térmica e Recursos Naturais
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2021 2020 Var YoY
Volume de negdcios 29,9 28,6 5%
EBITDA 10,6 4,6 132%
Margem EBITDA 35,5% 16,0% 19,5 pp
Resultado operacional recorrente** 2,7 -2,8 -193%
Margem operacional 8,9% -9,9% 18,8 pp
Resultado liquido -4,2 2,0 -307%
Investimento liquido 22,4 19,6 -14%
Divida 32 34 -5%
Inventarios 38,7 27,0 44%
Ativos fixos (Incluindo propriedades de investimento e "goodwill") 484 471 3%

*Nao inclui a sociedade Grupo Visabeira, S.A.
**Resultado operacional excluindo o efeito das variagdes do justo valor das propriedades de investimento e das provisdes.

.. 20,9 ME
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A Visabeira TIS é a holding que tem como designio materializar a articulacao das areas de turismo,

imobiliarias e servicos, integrando as competéncias distintivas do Grupo em cada uma, otimizando

recursos, garantindo a gestao eficaz e focada em cada um daqueles setores de atividade e,

simultaneamente, maximizando as sinergias e complementaridades resultantes da sua articulacao.

Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servicos

A Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servicos, surgiu através da alteracéo
da denominacédo, em Marco de 2019, da Visabeira Turismo S.G.P.S.

e é detida em 100% pela holding principal: Grupo Visabeira, S.A. A

criacdo desta sub-holding possibilitou a concentracdo de participacdes

de capital numa matriz coerente e integrada das sociedades com
atividades enquadraveis nos setores do turismo, imobiliaria e servigos.

Esta sub-holding avocou a responsabilidade pela defini¢do da politica

de gestdo a seguir nos varios projetos dinamizados nas suas areas de
intervencado, com destaque para: a hotelaria, os eventos, a restauragéo,

o lazer, aimobilidria e os servicos. A Visabeira Turismo, Imobiliaria e
Servicos, assume por inteiro um percurso que tem vindo a criar uma

oferta integrada de servicos e solugdes, que se afirmam pela inovagéo,
complementaridade e qualidade. Na sequéncia desta estratégia tém sido
lancados empreendimentos turisticos de referéncia em varios segmentos
de mercado, quer em Portugal, quer em Mogambique, visando a criagédo
de massa critica para sustentar uma oferta turistica consistente

e diversificada, apelativa para os diferentes segmentos de mercado.
Simultaneamente, tem vindo a ser dada maior atengao a dinamizagéo

das participadas das areas do imobiliario e servigos, assumindo uma 6tica
de complementaridade e maximizagao de sinergias mutuas. Com uma visao
estratégica global, a Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servigos, tem como
principal designio orientar os seus investimentos no sentido de fomentar
uma oferta turistica consistente, diversificada, apelativa e de cujas sinergias
e complementaridades, as diversas unidades possam nao so6 beneficiar

e maximizar valor, mas principalmente potenciar sinergias, fomentando
igualmente o desenvolvimento e a dindmica das suas participadas nas areas
do imobiliario e servicos.

Neste enquadramento, o ano de 2021, tal como ja acontecera em 2020,
fica indelevelmente marcado como mais um ano muito complicado para

o setor do turismo e atividades afins. A continuidade da crise sanitaria
associada a pandemia, com as correspondentes restricdes

a movimentagéo das pessoas e a organizacdo da atividade mantiveram
fortes condicionalismos e restri¢cdes a toda a sociedade, mas que
condicionaram em especial as unidades que operam de forma resiliente

no setor do turismo. Este complexo enquadramento adverso limitou, nalguns
periodos, ndo s6 a operacdo em si, mas principalmente todo um mercado,
implicando uma quase total incapacidade de operar, levando mesmo

ao ter que fechar as portas ou ter que resistir com esforco herculeo para
evitar o seu desaparecimento. Fruto de algum éxito no controlo da pandemia
e o consequente aliviar das medidas permitiu reabrir a generalidade das
unidades em meados de 2021. Com estas reaberturas foi observada uma
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clara recuperacéo da atividade, no entanto no final de dezembro de 2021
com o surgimento da variante Omicron diversas unidades voltaram a ter
que encerrar. Ndo obstante o lado negativo da suspensao de atividade
temporaria de algumas unidades, a maioria das unidades aproveitou

a auséncia de clientes para concretizar programas de beneficiagdo

e melhoria, no &mbito dos quais foram realizados trabalhos de manutencéo
mais profundos e mesmo diversas obras de renovacao ou de melhoria

da oferta, programa que se enquadra na estratégia de alargamento

e sofisticacdo da sua oferta. Estratégia que inclui a abertura de novas
unidades hoteleiras que recuperam edificios histéricos, de que sdo exemplo
as unidades em conclusdo em Alcobagca e Lisboa.

No que concerne a drea da Visabeira Imobilidria a empresa conseguiu
preservar a sua posicao de referéncia no setor, pautada por uma estratégia
de expanséo e alargamento da sua oferta. Além disso, consolidou

o reconhecimento generalizado de que possuiu um produto de confianca,
com qualidade e estrategicamente bem localizado. A estratégia em 2021
focou-se muito em reposicionar o mix de atuagdo minimizando a quota
de arrendamentos, face ao objetivo da empresa de maximizar as vendas
como objetivo principal. Outro pilar do desempenho da sua atividade foi

a disseminacédo da imagem Visahouse, marca que trouxe uma mais-valia
na visibilidade e notoriedade da acao da empresa, criando uma percecao
mais forte e uma atratividade acrescida para a sua oferta, nomeadamente
através da dindmica positiva criada nas redes sociais e nos varios canais
digitais, uma aposta estratégica que se tem provado muito acertada.

No que diz respeito a drea dos servicos, a atividade manteve, neste dificil
exercicio de 2021, o designio transversal de oferecer a prestacio de um
servico com solucdes globais, de qualidade e caracterizado pela exceléncia
do desempenho. N&o obstante, manteve-se a orientacédo estratégica de
maximizacgéo de sinergias que se obtém, fruto do posicionamento

de empresa de servigos partilhados multidisciplinares, a que associa

a otimizacgéo granjeada com a carteira de empresas localizadas nas mais
diversas zonas geogréficas, garante real da racionalizagao de recursos,
numa estrutura flexivel em que o rigor na agdo se mantém como sua
imagem de marca e a coloca como uma referéncia no segmento.

Em stimula, 2021, neste setor, foi um ano marcado pela continuidade

da pandemia, no entanto, a empresa demonstrou sempre a capacidade
em se adaptar, de forma 4gil, as restricdes e condicionantes impostas pela
crise sanitaria, bem como abragar novos desafios e ultrapassar obstaculos
completamente inesperados e fora do controlo da empresa, indo sempre
de encontro as necessidades dos seus clientes e procurando exceder

as expetativas do mercado
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Qualidade, Ambiente e Seguranca

O elevado consumo e o desperdicio de matérias-primas tem vindo a destruir
e a esgotar os recursos naturais da Terra.
Este modelo de desenvolvimento econdmico tem vindo a ser repensado
€, pouco a pouco, substituido por outro que leva em consideracéo as questoes
ambientais, 0s recursos naturais e a resolugao das injusticas sociais do planeta.
O conceito de Desenvolvimento Sustentavel é aquele que obriga a satisfacao
das necessidades do presente sem comprometer as das geragoes futuras.
Assenta em trés pilares: econémico, ambiental e social, designados “triple
bottom line” ou “3Ps" (Profits, Planet, People). Traduz o equilibrio que deve
haver entre o desempenho dos trés pilares para criar valor para os Proveitos
(lucros), para o Planeta e para as Pessoas.
Nas organizagdes em geral e no Grupo Visabeira em particular, o conceito
de Desenvolvimento Sustentavel, é hoje, entendido na perspetiva
de outros conceitos, como, por exemplo, Sustentabilidade Empresarial,
Responsabilidade Social Empresarial e Sistemas de Gestéo, cujo foco,
é a relacdo com os stakeholders. A sustentabilidade de uma organizacéo
assenta no equilibrio entre o seu crescimento econémico e os seus deveres
e responsabilidades ambientais e sociais.
Neste sentido, no Grupo Visabeira, a gestao apoia-se num conjunto
de procedimentos, normas e préaticas, capazes de utilizar os recursos naturais
de maneira ambientalmente responsavel, evitando impactos irreversiveis. Esta
nova concecao traz uma preocupacao com a utilizagdo de tecnologias limpas,
a minimizacédo do desperdicio e a gestdo sustentavel dos recursos naturais.
Relativamente a Seguranga e Satde no trabalho, integrada na dimenséo social
da sustentabilidade, o desenvolvimento e a certificacéo dos principais Sistemas
de Gestdo das empresas, em conjunto com as diversas a¢des de prevencéo
da sinistralidade e com a continua aposta na formagao dos colaboradores,
permitiu uma otimizagéo das condigdes de trabalho e do desempenho
profissional, melhorando de forma sustentada os indices nestas areas.
Nesse sentido, em 2021 destacam-se um conjunto de atividades, no ambito
da qualidade, ambiente e seguranca que se descrevem de seguida:
= Compromisso com a sustentabilidade, através de uma crescente procura
de produtos certificados e denominados sustentaveis, dando uma
seguranca aos clientes de que o produto que esta a utilizar é proveniente
de fontes sustentaveis e que nao coloca em risco vertentes ambientais,
sociais ou economicas;
= Desenvolvimento e implementagédo de software para a monitorizacao
continua das boas praticas em obra nas areas da qualidade, ambiente
e seguranca, através da realizagéo de auditorias e inspecoes AQS,
com especial énfase nas areas da Visabeira Global. Estas auditorias sdo
realizadas online através de tablet, o que permite uma agilizacdo deste
processo, diminuindo, por um lado, a carga administrativa do processo
e, por outro lado, elimina o consumo de papel. Em 2021, foram realizadas
cerca de 1500 auditorias na Visabeira Global, utilizando esta plataforma;

Desenvolvimento da metodologia Kaizen nas empresas, com especial
énfase na industria ceramica. Esta metodologia tem permitido, para

além dos ganhos de produtividade, uma melhoria no bem-estar dos
colaboradores, uma vez que permite também melhorar o seu local

de trabalho;

Melhoria continua da capacidade de resposta em situacdes de emergéncia

ambiental, através da realizacdo de exercicios de acidente de natureza
ambiental, que permitam uma atuacéo eficaz por parte dos colaboradores
no caso da eventual ocorréncia de acidentes de natureza ambiental;

Implementacao de Planos de Racionalizagdo Energética para a frota
de algumas empresas da Visabeira Global, com definicao de objetivos
e metas a atingir, permitindo assim uma maior consciencializagdo

dos colaboradores e uma redugéo dos consumos energéticos;

= Monitorizacao continua dos aspetos ambientais, calculo dos respetivos
impactos ambientais introduzidos no meio-ambiente e reavaliagdo
permanente das medidas de mitigagdo e minimizacdo implementadas;

= Centralizacao da gesté@o dos residuos da Visabeira Global, o que permite
uma gestéo e controlo adequado dos residuos produzidos, otimizando
as deslocacdes por parte do Operador de residuos e reduzindo por sua
vez os custos associados aos transportes;

= Continua otimizagao do sistema de geolocaliza¢éo nas viaturas, permitindo
uma gestéo eficiente dos recursos técnicos nas suas atividades diarias.
Este sistema representa um contributo importante na sustentabilidade
da empresa, uma vez que tem permitido ganhos evidentes quer na
vertente econémica, quer sobretudo na vertente ambiental;

= Consciencializagdo ambiental na aquisi¢ao de equipamentos de trabalho,
tendo sido desenvolvidos cadernos de encargos para os principais grupos
de materiais e equipamentos, priorizando os que se traduzem
em menores impactes ambientais e que simultaneamente permitem
garantir a seguranca dos utilizadores;

Relativamente a implementacéo e certificacio de sistemas de gestéo,

2021 fica marcado pela manutencéo e consolidacdo da certificacdo

das empresas, de acordo com os referenciais normativos da qualidade

(ISO 9001), ambiente (ISO 14001) e pela transicio para o novo referencial

normativo na area da Seguranca (ISO 45001). O ano de 2021 fica ainda

marcado pela implementacdo de novos referenciais normativos em algumas

empresas, nomeadamente aISO 27001 - Sistema de Gestédo da Seguranca

da Informacéo e aISO 37001 - Sistema de gestao Anti-Corrupgao.

Para 2022, o foco ao nivel dos sistemas de gestao estara centrado

no alargamento das certificacdes para novas empresas, bem como

na implementagédo de novos referenciais normativos, nomeadamente

alSO 50001 - Sistemas de Gestao de Energia.

UN Global Compact

Gracas a uma postura caraterizada pelo rigor, o esforgo e a transparéncia,

o Grupo Visabeira continua também a orientar esforcos para uma atuagéo
alinhada com o desenvolvimento de uma sociedade mais justa, com foco
nas pessoas, alicercada em valores, integra e inovadora, com o compromisso
de apoiar, divulgar e seguir os Objetivos do Milénio, respeitando

e promovendo os direitos humanos de todos os cidaddos, diminuindo as
desigualdades sociais e os desequilibrios ambientais das regides onde atua.
Alinhado com a orientagéo estratégica anteriormente referida, o Grupo
Visabeira enquanto signatario do Global Compact das Nacoes Unidas,
elaborou o seu nono relatério de Comunicagio de Progresso (COP),
reafirmando uma vez mais o seu compromisso em continuar a fazer

do Pacto Global e dos seus 10 principios parte da estratégia, da cultura

e das operagdes didrias da organizacao.
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As Pessoas

O ano de 2021 fica marcado pela continuidade de um cenario
extremamente adverso e de incertezas permanentes na sequéncia

da pandemia da Covid-19, a que acresceu a escalada de um clima de tenséo,
que criou novos e complexos problemas a vida das pessoas e as condigdes
para o desenvolvimento das suas atividades profissionais.

O Grupo Visabeira envolveu toda a equipa na continua adaptacéo

a esta realidade, que ha dois anos era imprevisivel, e focou a organizacao

na salvaguarda das necessarias regras de comportamento, higiene

e aindispensavel adaptagéo de procedimentos com o respeito pelas boas
praticas. Neste contexto, envolveu e motivou a sua estrutura para dar uma
resposta adequada e eficaz as necessidades do mercado e dos seus clientes
e, simultaneamente, conseguir responder aos diferentes desafios de molde a
assumir as suas responsabilidades de player principal em setores vitais como

as telecomunicacdes, as energias, as tecnologias, a construcao e tantas outras.

Motivados por este cendrio de grande exigéncia toda a organizagao reforcou
a aposta nas suas carateristicas identitarias de companhia multiatividades

e pluricontinental, privilegiando a capacitagdo das pessoas, as suas
competéncias e a sua orientacdo para os objetivos, como foco primordial
da politica de recursos humanos. Nesta triplice alianga foi mantido

sempre, como alvo primordial, o constante foco na melhoria continua

da produtividade e na qualidade do servigo ou produto.

O Grupo Visabeira, em toda a sua matriz estrutural, assumiu também
harmonizar as novas exigéncias, com o permanente desafio na compaginacao
de carreiras atrativas e de sucesso, orientadas para resultados individuais

e coletivos. No espirito de todos estd sempre a eficaz administracao

do conhecimento, a competente gestdo das equipas, a otimizagao dos
recursos, a maximizacéo de sinergias e a eficiente partilha da estratégia

e valores da empresa.

O Grupo, que se quer cada vez mais forte e com o crescimento sempre como
designio, assume como missédo primeira da sua gestéo articular e envolver
todos na promocao das boas praticas e promover a sua correta articulagcao
com a gestao das expetativas profissionais e pessoais de todas

e de cada uma das pessoas, com o alinhamento estratégico para a qualidade
do desempenho e para o atingimento dos objetivos.

Neste enquadramento complexo e desafiante, toda a equipa, aos mais
diferentes niveis, manteve-se sempre motivada em superar os obstaculos

e em manter como designio didrio, o objetivo de ir de encontro as
necessidades dos clientes, esforcando-se ainda por suplantar as suas
expetativas. O designio individual manteve-se alinhado com a matriz
identitaria da marca, sustentada por um tridngulo virtuoso, que articula trés
vértices fundamentais: i) a qualidade de servigos e produtos; ii) a expansao
geogréfica das atividades; iii) a dindmica e rigor de atuacao.

Num ano em que, em conjunto e com irrepreensivel espirito de equipa,

se atingiram méaximos histéricos nos principais indicadores, ha que
reconhecer que na base do sucesso alcancado estara também a polivalente
capacidade de formagao e capacitagdo de técnicos, a dindmica gestao

de carreiras, promovendo oportunidades multissetoriais no desenvolvimento
de carreira de cada um dos seus colaboradores e a entrega de cada um

aos ambiciosos desafios assumidos por todos. Neste contexto, deve

também ser relevada a carateristica identidade de companhia multissetorial e
transnacional do Grupo, que é fator potencial de parcerias com institui¢es de
ensino, escolas técnico-profissionais, universidades e todas as organizacoes
académicas com quem articula e maximiza a promocéo das melhores
condi¢des de éxito para os jovens recém-formados de molde a desenhar a
medida os melhores enquadramentos para a sua proficua integracédo na vida
profissional, assegurando mais-valias mutuas.

Como corolario desta intrincada cadeia de valores e diretivas, € fundamental,
para os objetivos comuns, uma sabia miscigenacao da experiéncia com
sangue novo, para que estes processos se complementem e completem

de forma harmoniosa, garantindo o estabelecimento de um quadro sélido,
competente e motivado, consentdneo com o modelo de expanséo do

Grupo, numa rota de pleno desenvolvimento com desafios cada vez mais
ambiciosos, como tem sido paradigma num percurso que ja vai na quinta
década de um caminho sempre aliciante e compensador. Em termos
histéricos, o nimero médio de colaboradores em 2021 cresceu 3%, num
ano em que o volume de negdcios cresceu 22%, num cendrio de novas e
adicionais exigéncias e dificuldades, que releva que esta evolugéo do quadro
de pessoal, significativamente inferior ao crescimento do volume de negécios,
é bem demonstrativa da capacidade, competéncia e motivacdo com que
toda a equipa se empenhou na concretizacdo de um extraordinario nivel de
desempenho de toda a estrutura sempre com um foco assertivo nos objetivos.
Esta atitude permitiu superar maximos histéricos, na generalidade dos
principais indicadores, e, a0 mesmo tempo, dar resposta as solicitagdes do
mercado neste dificil contexto.

Em 2021, o Grupo registou um crescimento de um total de pessoas de
12.343, em 31 de dezembro de 2020, para 12.707 a 31 de dezembro de
2021, o que representa um acréscimo de 2,9%. As trés sub-holdings do
Grupo, a mesma referéncia a 31 de dezembro, registaram um comportamento
consentaneo com os seus niveis de atividade: a Global passou de 7.592

para 8.008, ou seja mais 5,5 %; a Industria passou de 2.852 para 2899,
representando um incremento de 1,6%; e a TIS passou de 1.899 para 1.800,
protagonizando um decréscimo de 5,2%, espelhando as dificuldades que este
setor continuou a sentir. A tabela seguinte espelha a evolucdo destes dados,
nos anos recentes, com segmentacao por sub-holding:

2021 2020 2019 2018
Visabeira Global 8.008 7.592 7.051 6.517
Visabeira IndUstria 2.899 2.852 2.813 2.654
Visabeira Turismo, Imobiliaria e Servigos 1.800 1.899 2.250 2.156
TOTAL 12.707 12.343 12.114 11.327
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Formacao profissional

O investimento em formagéo profissional é cada vez mais percecionado
como veiculo de exceléncia na valorizacdo do capital humano, ndo se
confinando a um mero cumprimento da legislagao do Cédigo de Trabalho.
A aposta na formagéo profissional deixou de ser vista como atividade extra
(profissional) e como uma perda de tempo e é, cada vez mais, encarada
como um investimento com retorno, quer para as organizagdes quer para
os colaboradores.

Num ambiente de crescente globalizagcdo dos mercados e externalizacao
das atividades produtivas, associadas a um elevado grau de especializagao
e de crescente importancia do nivel de servico ao cliente, é necessario dotar
as empresas de ferramentas que permitam aumentar a competitividade
das suas organizagoes.

Neste contexto, é cada vez mais relevante a melhoria do desempenho

dos colaboradores de qualquer empresa, em qualquer ramo de negécio,
sendo facil compreender que o desempenho dos profissionais com mais
formacéo, ou experiéncia, sdo essenciais para uma organizagéo atingir

0s seus objetivos e é critico para o sucesso dos negdcios baseados no
conhecimento.

No Grupo Visabeira, a formacéo profissional continua € uma das mais
importantes ferramentas para elevar os niveis de produtividade e
rentabilidade, e é essencial para também garantir a permanente atualizagao
dos conhecimentos adquiridos. Além disso, ao manter os profissionais em
linha com as mais recentes tendéncias, legislacao, tecnologias e exigéncias
praticas para as suas ocupacdes profissionais, contribui de forma positiva
para a capacidade de inovagéo, adaptacao ou até mesmo para fomentar
ainteracdo de grupo entre colaboradores, fatores estes que se tém revelado
verdadeiramente cruciais para as empresas. A entidade formadora Grupo
Visabeira, SA (certificada pela DGERT desde 2005), tem como clientes
privilegiados as empresas do Grupo e ainda os seus prestadores de
servicos, sendo a formacéo ajustada a medida das necessidades de cada
empresa. Desta forma, atua em diversas areas de educacao e formacao,
das quais se destacam as seguintes: Linguas e literaturas estrangeiras;
Gestao e administracdo; Enquadramento na organizacdo/empresa;
Informatica na ética do utilizador; Eletricidade e energia; Eletronica

e automacao; Construgéo civil e engenharia civil; Hotelaria e restauragao;
Tecnologia de protecao do ambiente; Seguranca e higiene no trabalho.

Em linha com o que se vem verificando nos ultimos anos, em 2021,
manteve-se um cenario de crescimento da internacionalizagdo do Grupo
Visabeira na area das telecomunicacdes no mercado europeu, o que

se traduziu num incremento do nimero de acdes de formacao realizadas,
apesar da pandemia, que permitiram responder a necessidade de
qualificacdo de técnicos para esses novos mercados.

Estas acdes foram realizadas em varios locais de Portugal Continental

e llhas (concentrando-se a sua grande maioria na Academia de Formagéo,
em Viseu) e também da Europa, com especial relevancia em Franca.
Perspetivando 2022, com o reforco da aposta na internacionalizacao

do Grupo Visabeira na area das telecomunicacdes no mercado europeu,
prevé-se que o numero de agdes de formacéo a realizar, assim

como o numero de formandos envolvidos, verifiqgue um acréscimo
significativo, com especial relevancia para os mercados do Reino Unido,
Alemanha e Itélia.
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Comunicacao

Grupo Visabeira

O ano de 2021 ficou fortemente marcado pela pandemia da Covid-19

gue condicionou muito a atividade empresarial, num prolongamento

do que havia sido o ano anterior. Porém, contra todas as adversidades
provocadas ou condicionadas pela Covid-19, a resiliéncia e a capacidade
operacional do Grupo Visabeira estiveram sempre em alta. Com uma
postura positiva face a uma das maiores crises sanitarias a nivel global,

o Grupo Visabeira inovou, empreendeu e cresceu, tanto interna como
externamente. Apesar das grandes restri¢cdes a que todos nés fomos
submetidos, com fecho temporario de empresas, e da atividade laboral e
comercial, com teletrabalho obrigatério e num mundo cheio de incertezas,
o Grupo Visabeira, pautado pelo espirito empreendedor adquiriu empresas
gue engrandeceram o seu ja vasto portefélio, num crescimento organico
notavel. Face a essa postura positiva do grupo e das suas sub-holdings,

foi gerado um trafego informativo significativo, tendo como suporte os
principais 6rgdos de comunicacao social local, regional e nacional, quer
escrita, falada ou televisiva. Nao podemos esquecer, porém, o grande peso
gue representa a comunicacao digital, que em 2021 continuou a noticiar,
em elevada escala, a atividade do Grupo Visabeira.

Traduzido em nimeros, ao longo de 2021 foram sinalizadas quatro mil,
trezentas e trinta e seis noticias (4336) com referéncia a atividade

do Grupo Visabeira, enquanto holding, as suas sub-holdings e as dezenas
de empresas que integram o seu universo empresarial, em Portugal e nos
restantes 16 paises onde a empresa esta implementada.
Comparativamente com o ano anterior, 2021 gerou mais 301 noticias,

isto sem contar com todas as referéncias e publicagdes em blogs.

Numa andlise global ao que foi 0 ano informativo, h4, desde j4, a sublinhar
algumas matérias que despertaram mais interesse.

A entrada do Goldman Sachs Asset Management no capital social

da Constructel Visabeira com um verba de 200 milhes de euros, passando
0 banco norte-americano a deter 21,86% da empresa, foi um dos grandes
temas de 2021, tendo sido objeto de dezenas de noticias nos principais
meios de comunicacao social nacionais.

Nuno Terras Marques, presidente do conselho de administracdo executivo
do Grupo Visabeira concedeu, em dezembro, uma extensa entrevista

ao Jornal de Negocios, durante a qual teve oportunidade de explicar todo
o processo da entrada do Goldman Sachs no capital da Constructel
Visabeira, caraterizou o momento de crescimento do Grupo, quais

as perspetivas e negdcios a curto e médio prazo, que passam por continuar
com a politica de expanséo e consolidagao do negécio em termos
internacional. O presidente do conselho de administracdo executivo

do Grupo Visabeira também foi entrevistado pela revista Exame, onde fez
uma analise global a atividade da holding, detalhando, em particular,

o crescimento organico verificado nos ultimos meses. Um dos focos esteve
centrado nas aquisi¢oes feitas pelo Grupo, apesar de estarmos num ano
marcado pela pandemia.

De salientar, ainda, as entrevista a Nuno Terras Marques realizadas

pelo Dinheiro Vivo e pela revista Prémio.

A compra da empresa EIP por parte do Grupo Visabeira que obteve

a aprovagao por parte da Autoridade da Concorréncia, foi outro tema alvo
de atencao por parte da comunicacao social.

A MOB encetou em 2021 uma parceria com a atriz Margarida Corceiro e,
paralelamente realizou vérias agdes mediaticas de que sdo exemplos, os
eventos da loja MOB em Lisboa, entre os quais se destaca o showcooking
com o ator Lourengo Ortigéo e o Chef Kiko, que contou com a presenca do
programa FamaShow da SIC.



Tal como sucede hd varios anos, o semanario Expresso, nomeadamente

o seu caderno dedicado ao Expresso BPI Golf Cup, deu grande destaque
ao Grupo Visabeira, uma vez que o Montebelo Golfe é um dos campos
oficiais da competicéo, e a Vista Alegre, patrocina os troféus. Neste contexto
e ao longo de vérias semanas, foram muitas as referéncias feitas no jornal
ao Montebelo Golfe.

Para além do Expresso, o Montebelo Golfe também foi alvo de reportagens
televisivas no “Golf Report” da SIC Noticias e no “Golfe e Golfistas” da SportTv.
A propésito de golfe, a TVl apresentou um programa em que sublinhou

o facto de Portugal ser um destino de golfe e o Montebelo Golfe, em Viseu,
teve destaque. Também a iniciativa “Open Day”, promovida pelo campo

de golfe do Grupo Visabeira, e aberta a toda a populagao para um primeiro
contacto com a modalidade, registou grande cobertura medidtica.

A Campanha “Todos Juntos”, iniciativa de responsabilidade social para
angariacao de fundos com vista a ajudar os mais carenciados em tempo

de pandemia, foi outro dos temas em que o nome do Grupo Visabeira teve
ampla divulgagéo. A campanha teve por base 10 bancos e 30 empresas,
entre as quais o Grupo Visabeira.

Nesta resenha anual relativa a presencga do Grupo Visabeira e das suas
empresas na Comunicagédo Social, o Turismo, foi uma das areas também
com algum destaque, nomeadamente, no que concerne a reabertura

das unidades hoteleiras apds o periodo obrigatério de confinamento.

O remodelado Montebelo Principe Perfeito Viseu Garden Hotel, de

4 estrelas, foi protagonista no programa “Boa Cama Boa Mesa”, da SIC
Noticias, depois da requalificagdo e modernizagédo de que a unidade

foi alvo e que a colocou como unidade de refréncia no seu segmento.

O mesmo programa esteve no Montebelo Aguieira Lake Resort & Spa,

na Barragem da Aguieira, em Mortagua, bem como divulgou o “menu

de degustacdo” do Montebelo Viseu Congress Hotel.

O caderno Fugas do jornal Publico também aproveitou a remodelagao

do “Principe Perfeito” para Ihe dar destaque, sublinhando que “o descanso
mora numa extensa drea de jardim”, numa alusao ao grande espaco verde
exterior onde se enquadra o hotel.

Os “Jardins da Mimi”, espago de restauragao aberto nas noites de verao

e que em 2021 teve como novidade na carta o “sushi”, foi divulgado

na rubrica assinada pela NIT na TVI, para além de dezenas de noticias

na imprensa escrita, regional e nacional.

Em matéria televisiva, a Casa da insua, unidade de enoturismo do Grupo
Visabeira que integra um hotel de 5 estrelas e uma quinta produtora de
vinho do Déo e queijo Serra da Estrela, além de outros produtos endégenos,
teve honras de presenca no programa “Somos Portugal”. José Matias,
diretor da producéo agricola da quinta, foi entrevistado em direto a partir

de Penalva do Castelo. As varias medalhas que os vinhos Casa da Insua
conquistaram em certames nacionais e internacionais também estiveram
em destaque na imprensa escrita.

A “Festa das Vindimas”, da RTP 1 deu igualmente destaque & Casa da insua,
com depoimentos de José Matias. O programa da SIC relativo ao “Roteiro da
Estrada Nacional 2" também deu destaque a unidades de turismo do Grupo
Visabeira. A revista Evasdes deu particular atengéo ao restaurante Forno da
Mimi & Rodizio Real e ao Montebelo Principe Perfeito Viseu Garden Hotel.
Jorge Costa, vice-presidente do conselho de administragao da Visabeira
Turismo, Imobiliaria e Servicos, concedeu uma entrevista ao jornal Correio
da Manha. Este mesmo meio registou declaragées de José Matias,
responsavel pela producéo agricola da Casa da insua sobre o tema
“pandemia e producéo agricola”.

A presenca da Visabeirahouse em Lisboa, que iniciou em 2021 a sua
atividade de mediagéo na capital, também mereceu divulgacao por parte
da imprensa especializada, em particular.

Compromisso com a sociedade

Vista Alegre

A Vista Alegre, marca centendria, que em 2021 assinalou 197 anos

de vida, continua a ser alvo de uma atencdo muito especial por parte

da generalidade da comunicagéo social. Jornais, radios, revistas generalistas
e do social, televisdes e blogs, deram nota da atividade

das empresas que integram o Grupo Vista Alegre com ampla difuséo.

Em 2021 a Vista Alegre e a Bordallo Pinheiro tém um registo de 2539
noticias nos mais variados meios. As duas marcas tiveram presenca regular
em diversos programas televisivos, na RTP e na TVI, com a participacdo

de responsaveis de ambas as empresas e artesdos que ao vivo deram

a conhecer a sua arte. Nessas entrevistas em estudio, o cenario foi decorado
com pecas da Vista Alegre, ou da Bordallo Pinheiro.

Podemos destacar o programa “Praca da Alegria”, da RTP 1, onde

a Vista Alegre e a Bordallo Pinheiro estiveram por mais do que uma vez

e o programa “Esta Manha" da TVI onde a Vista Alegre esteve no “Dia da
produgéo nacional”.

Apesar de 2021 ter sido marcado por uma das vagas mais intensas da crise
sanitaria provocada pela pandemia da Covid-19, a atividade da Vista Alegre
e da Bordallo Pinheiro manteve o lancamento de novas pecas e colecdes.
A “Disciplina do Amor”, oitava peca da cole¢éo “1+1=1" da Vista Alegre,
assinada por Lygia Fagundes Telles e Maria Bonomi, foi um dos grandes
temas do més de junho. J4 em julho, a apresentacgéo da inédita colecao
“Bode Inspiratério”, esteve em grande destaque. Esta colecédo constituida
por 46 chavenas de café e respetivos pratos, foi assinada por 46 autores

e 46 ilustradores que se juntaram para esta criacdo, que reverteu parte

da receita das vendas para a associagédo “Make-a-Wish” concretizar

os sonhos de criangas apoiadas pela instituicao.

Ainda em matéria de langamentos, outubro de 2021 fica marcado pela
apresentacdo da colecdo “Chinoiseries” by Pedro Proenca, integrada no
PAC - Projeto Artistas Contemporaneos. Mas, também a colecéo Urban.
art@VA assumiu protagonismo. A Vista Alegre reuniu trés “Street Artists”
gue transpuseram para uma antiga jarra utilitaria, a sua arte urbana, tendo
resultado trés pecas de rara beleza e que motivaram inUmeras referéncias
na imprensa. A fechar o ano, a Vista Alegre teve grande destaque
informativo com o langamento de pecas alusivas ao filme “The King's Man”,
bem como ao facto de ter produzido em exclusivo um servico de mesa para
algumas das cenas do filme com distribuicdo mundial.

A divulgacao de que a Vista Alegre tinha garantido encomendas numa
carteira de 20 milhdes de euros para 2022, destinadas essencialmente

aos mercados francés, aleméao e escandinavo, também gerou um grande
fluxo noticioso.

Em 2021, a Vista Alegre conquistou cerca de duas dezenas de prémios
internacionais de design que foram sendo comunicados a medida

da sua divulgacéo e que também foram alvo de inUmeras noticias

na Comunicagéo Social.

Outro dos destaques que marcou o ano foi a apresentacéo/langamento

da Casa Alegre by Vista Alegre, sob o epiteto “O Sul da Vida”. Trata-se

de uma loja online onde sdo comercializados apenas produtos nacionais

de exceléncia, desde artigos de casa e decoragao, lifestyle e bem-estar.

A Bordallo Pinheiro lancou “Dora” by Estudio Campana, dos brasileiros,
irméos Campana, uma pega de alerta para a consciencializagdo ambiental

e o langamento da “Andorinha da Diversidade”, em parceria com o Turismo
de Portugal, ou a colecéo “Sardinha by Bordallo”, foram pontos altos

do interesse e da divulgacédo pela comunicacao social.

Destaque, ainda, na comunicacéo para o langamento da linha “Parédia”,
uma diversificada cole¢éo de pecas de mesa e de decoragéo que constituem
uma homenagem ao jornal “A Parddia” uma das Ultimas publicacdes
fundada por mestre Raphael.
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Também, teve cobertura assinalavel, a apresentacéo da peca “Barnett
Newman” de Julido Sarmento, integrada na colegao WWB - World Wild
Bordallianos. Reportagens na “Lusopress TV" sobre a Vista Alegre e

a Bordallo Pinheiro, uma entrevista de Nuno Barra, administrador das
empresas na revista Briefing e TVI, intervencdes do gestor denunciando a
contrafacao de que a Bordallo Pinheiro é alvo, o lancamento do Centro de
Restauro e Certificagéo da Vista Alegre, o live showcooking do chef Kiko e
de Lourenco Ortigdo em que confecionaram um prato de bacalhau usando
alinha “couve” da Bordallo Pinheiro, foram outros dos muitos temas em
destaque no ano informativo.

De registar, ainda, que ao longo do ano o Grupo Vista Alegre emitiu
inimeros comunicados com os dados relativos a operagédo, dando nota
dos resultados operacionais, sempre com grande alcance nos meios

de comunicacao econdmicos e na imprensa de referéncia.

Noticias em nimeros

O Grupo Visabeira, enquanto holding, as suas sub-holdings e empresas
foram objeto de noticias nos principais 6rgaos de comunicagéo social
portugueses. Os canais televisivos RTP, SIC, TVI, CMTV, PORTO CANAL,
SPORTTV, CENTRO TV, JORNAL DO CENTRO TV e VISEU NOW, entre
outros canais online, foram difusores de noticias relativas a empresa.

Os principais meios - Expresso, Publico, Diario de Noticias, Correio da
Manh4, Jornal de Noticias, Jornal de Negdcios, Inevitavel, O Nascer do Sol,
Noticias ao Minuto, ECO, Jornal Econémico, Sapo, Observador, Dinheiro
Vivo, NIT, Time Out, Agéncia Lusa, Forbes, Exame, Sdbado, Visao, Caras,
Lux, Diarios de Viseu, Coimbra, Leiria e Aveiro, Jornal do Centro, Jornal

Via Répida e Jornal da Beira, entre muito mais da imprensa local, regional

e nacional, tal como inumeros blogs, acompanharam o pulsar do Grupo
Visabeira ao longo de 2021.

Nota, igualmente, para as radios Renascenca, Antena 1, Observador, TSF,
Comercial, Radio Jornal do Centro, Emissora das Beiras, Radio Clube do
Interior e Radio Terra Nova, entre outras que divulgaram noticias referentes
as empresas do Grupo Visabeira.

Uma grande parte dos érgéos de comunicacao referidos também realizaram
publicacdes digitais, tal como inimeros bloggers que difundiram noticias do
Grupo Visabeira.

As rédios Antena 1, Renascenca, Observador, TSF, Comercial, Radio Jornal
do Centro, Radio Clube do Interior, Emissora das Beiras e Radio Terra Nova,
entre outras, deram igualmente destaque a atividade do Grupo Visabeira.
Olhando para os numeros referentes a 2021, da andlise a cobertura
mediatica do Grupo Visabeira, das suas sub-holdings e empresas, resultam
4336 noticias, sendo 202 em televisao, 1524 na imprensa escrita, 2603 no
digital/online e 7 em radio.

A Vista Alegre recolheu 1710 referéncias; a Bordallo Pinheiro, 829; o Grupo
Visabeira, onde se inclui a Visabeira Global e a Constructel Visabeira teve no
conjunto 770 noticias; a cadeia Montebelo Hotels & Resorts, 625 e o Palacio
do Gelo Shopping, 343.

Numa avaliagdo ao “Advertising Average Value” (o conhecido “valor médio
em retorno publicitario”), as 4336 noticias geradas pela atividade das
empresas do Grupo Visabeira, tiveram um impacto de 42 milhdes de euros,
face aos 36,5 mildes de euros de 2020.

Do total de noticias veiculadas, 1637 dizem respeito a Vista Alegre; 845

a Bordallo Pinheiro; 633 as unidades da Montebelo Hotels & Resorts; 459
ao Grupo Visabeira, incluindo a Visabeira Global. As restantes noticias foram
distribuidas por outras unidades da industria, construgéo e servigos.

As 4005 noticias nas televisdes, meios digitais, imprensa escrita

e radiofonica geraram um Advertising Average Value (valor médio em
retorno publicitario) de aproximadamente 36,5 milhdes de euros.
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Comunicacao Interna

Newsletter My Visabeira

Importante meio de comunicacéo interno, a Newsletter My Visabeira
assinalou, em dezembro de 2021, a centésima edicdo. Esta nova versédo

foi criada em 2010 com a primeira edi¢ao digital a surgir em maio desse ano.
A atual versdo da continuidade a primitiva newsletter, cuja primeira edicao
data de novembro de 2006, difundida, entéo, por e-mail e também em suporte
papel. E, através da Newsletter, que os milhares de colaboradores de todas

as empresas do Grupo Visabeira, independentemente das geografias onde

se encontram, ficam a par do que é a atividade empresarial. A newsletter
noticia tudo o que diz respeito a atividade empresarial e da destaque, em cada
edicao, a um colaborador que é entrevistado na rubrica “A nossa gente”.

Em dezembro de 2021, foi introduzida uma nova rubrica - Familia Visabeira —
na qual sdo entrevistados filhos de colaboradores da empresa, também eles
funcionarios das multiplas empresas da holding, sobre a forma como

se habituaram a ouvir falar, desde pequenos, do Grupo Visabeira.

Intranet Corporativa

E, a par com a newsletter, outro meio de comunicacio interna e de interagéo
de todos os colaboradores do Grupo. Para além de apresentar noticias que
sdo divulgadas pelos Orgaos de Comunicacéo Social relativas a atividade
empresarial, a intranet My Visabeira apresenta aos colaboradores um leque
mais amplo de informacdes, como por exemplo, a divulgacdo dos protocolos
existentes com diversas empresas externas e algumas entidades

e respetivos beneficios para os colaboradores. Uma vez que é digital,

0 acesso por parte de cada colaborador é permanente. Foi ainda
desenvolvida a aplicagdo My Vantagens que integra todos os beneficios

dos colaboradores do Grupo Visabeira.

Responsabilidade Social

Num mundo cada vez mais conturbado, em que a sociedade civil ¢ chamada
a colaborar e a intervir nas mais variadas areas, o Grupo Visabeira continuou,
em 2021, a ser um agente ativo no que diz respeito ao bem-estar da
comunidade, nomeadamente aquela que esta mais proxima da sua esfera

de acdo ou das suas empresas, em Portugal, em Angola ou em Mogambique.
Definindo, anualmente, um conjunto de ag¢des e iniciativa que integra na sua
Politica de Responsabilidade Social, o Grupo Visabeira, com a sua atitude
pré-ativa consegue uma intervengdo em diversas areas, desde a infancia
aos mais idosos, ndo esquecendo as franjas mais débeis da sociedade.

As dreas que a empresa estabelece para receberem apoio, quer seja
monetdrio, logistico ou de outra natureza, enquadram-se na saude,
educacéo, desporto, lazer, bem-estar social e formacao, entre outros.

Num ano que continuou a ser marcado pela pandemia provocada pela
Covid-19, o Grupo Visabeira proporcionou aos seus colaboradores

a aquisicdo de equipamento de protecdo individual, nomeadamente
mascaras faciais a um preco especial.

No tocante ao ensino, a educacéo, solidariedade e bem-estar, o Grupo
Visabeira continuou a financiar a Fundacéo Visabeira que tem, entre

outras, a missdo de gestdo das Creches Infantinhos da Quinta do Bosque

e Infantinhos Vilabeira, na cidade de Viseu.

Estes dois estabelecimentos de ensino modernos e dotados dos melhores
recursos humanos e técnicos tém como primordial funcéo dar suporte a muitos
dos colaboradores do Grupo Visabeira que tém os seus filhos a frequentar
ambos os espacos. Porém, sdo duas instituicdes que também recebem
criangas residentes nas areas habitacionais proximas das duas creches.
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A nivel interno, os colaboradores das empresas do Grupo Visabeira
continuaram a ser apoiados com a oferta de multiplos descontos nas mais
diversas areas, beneficiando de condicdes especiais através diretamente

de descontos e outras benesses nas empresas do Grupo ou em entidade
parceiras. De forma resumida, as condicdes preferenciais aplicam-se nos
seguros, nas instituicdes bancarias e de crédito, nas telecomunicacdes,

na aquisi¢do de viaturas, na gastronomia e no acesso a cuidados médicos,
entre outros. Um importante apoio na érea social materializa-se através do
protocolo assinado entre os Empreendimentos Turisticos Montebelo, varias
empresas do Grupo Visabeira e a Associacdo Hipica e Psicomotora de
Viseu, em que é atribuido a esta instituicao particular de solidariedade social
um apoio financeiro mensal para a realizacao das suas atividades de apoio a
pessoas portadoras de deficiéncia e que sdo desenvolvidas pela associagdo
no Hipico Montebelo.

Vista Alegre

No ambito da sua politica de responsabilidade social, a Vista Alegre nao ficou
indiferente a problemética das criangas que padecem de doengas graves.
Nesse sentido, a empresa decidiu doar parte da receita da venda da colegéo
Bode Inspiratorio (conjunto de 46 chavenas de café) & Make-a-Wish, uma
entidade sem fins lucrativos, que tem como misséo proporcionar experiéncias
Unicas, através da realizacdo de desejos, a criangas e jovens gravemente
doentes, levando-lhes desta forma forca, alegria e esperanga.

A empresa centenaria continuou em 2021 a ser um dos principais suportes
do Sporting Clube da Vista Alegre, equipa que para além do futebol de
competicao, dispde de escolinhas de formagéo e dedica-se também ao
Karaté, movimentando dezenas de jovens praticantes. Também o llliabum
Club, de llhavo, beneficia do apoio da Vista Alegre.

Através da venda da colecdo Amazdnia, a Vista Alegre doa parte da receita
a Fundagéo Ecoarts Amazonia, com vista a plantagéo de arvores de fruto
nas aldeias da maior floresta do mundo.

A Vista Alegre doa regularmente louca a diversas instituicdes, tendo em
2021 contemplado a iniciativa “Asas Weekend”, promovida pela ASAS

- Associacao de Solidariedade e Acéo Social de Santo Tirso, oferecendo
pecas que foram comercializadas de forma a obtencao de verbas que aquela
instituicao aplica nas Casas de Acolhimento da Associagao.

A Diocese de Aveiro - Servico Animacao Missionaria, as associagées CASCI,
Cruz Vermelha, AJP Peniche, Lar Sao José, em ilhavo, Centro Social Azurva,
Associacéo Mirense, Convento Balsemao e Florinha do Vouga, também
receberam louca de oferta.

Ainda através da Vista Alegre, foi mantido o patrocinio ao Expresso BPI Golf
Cup, que continuou a ter troféus em porcelana e em cristal para premiar as
equipas vencedoras de cada uma das etapas qualificativas da competicéo,
na final nacional e na finalissima. A iniciativa “Women in Tech Global
Awards”, que premeia mulheres que se destacam na area das tecnologias,
continuou a contar com troféus Vista Alegre.

Bordallo Pinheiro

A Bordallo Pinheiro, no ambito do langamento da colecdo 2021 da “Sardinha
by Bordallo”, incluiu a sardinha “Vem Brincar”. Esta peca multicolorida,
resultou de desenhos elaborados por criangas internadas na pediatria

do Hospital de Portimao, sob a coordenagédo da educadora pediatrica
Helena Calado, e que contribuiu para minimizar o impacto sentido pelas
criangas enquanto decorre o periodo de internamento. Convém recordar
que continua em venda a sardinha solidaria langada em 2020 e que reverte
para a compra de equipamento hospitalar do SNS.

Tal como aconteceu com a Vista Alegre, a Bordallo Pinheiro também

doou lougas a algumas entidades, entre as quais a ASAS de Santo Tirso,

a Associagao Coragdes com Coroa, Mama Help e Novo Futuro.
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Italia

Em Italia, a IEME, empresa da Constructel Visabeira, apoia anualmente
duas criancas desfavorecidas, através de uma organizagéo sem fins
lucrativos localizada na regido de Emilia-Romagna, onde a empresa
se encontra localizada. Em 2021, o projeto teve ambito internacional,
tendo sido selecionadas duas criangas da Nigéria.

A IEME, e de uma forma ampla de sustentabilidade e de mobilidade,
designou no final de 2021 um gestor interno de frota (Mobility
Management), com o objetivo de proporcionar, ao maior nimero

de colaboradores da empresa, um transporte coletivo sem encargos
adicionais. Os colaboradores sdo transportados por viaturas da IEME,
numa medida que se encontra em fase de implementacéo.

Mocambique

Tal como vem acontecendo ha alguns anos a esta parte, as agdes
integradas na Politica de Responsabilidade Social da Visabeira
Mocambique, no pais, sdo muito alavancadas pelas atividades

da TVCABO Mocambique.

O projeto “Telescola” € uma resposta a limitacao de acesso fisico

as escolas, no contexto das medidas de prevencéo da pandemia.

Da iniciativa da TVM e do Ministério da Educacédo e Desenvolvimento
Humano de Mogambique, o Canal TVM Telescola disponibiliza contetidos
do programa nacional de ensino. A TVCABO responsabiliza-se pelo
transporte do canal TVM Telescola, em sinal aberto, na sua plataforma de
distribuicéo e pela entrega do mesmo a outros operadores de televisdo.
A TVCABO também continuou a apoiar financeiramente o projeto das
pré-escolas da UPG, na provincia de Gaza, o qual se revelou ainda mais
importante devido aos impactos econémicos e sociais causados pela
Covid-19. As pré-escolas UPG - Escolinha Flor da Infancia, Escolinha

de Santa Catarina e Escolinha de S. Vicente de Paulo - oferecem a mais
de 160 criancgas desfavorecidas, entre os 3 e 0s 5 anos, acesso a educacao
pré-escolar, alimentagéo didria, professoras e material escolar, sendo que
no periodo pandémico, face ao fecho das instituicdes escolares, o refor¢o
alimentar através de cestas basicas para as familias tiveram especial

e fundamental relevancia, representando em muitos casos um suporte
Unico de subsisténcia. As pré-escolas UPG contribuem para a reducéo
da marginalidade infantil, melhoria da nutricao e higiene, aumento

da frequéncia e melhores resultados no ensino primario.

O projeto financiado pela TVCABO Mogambique contribui, ainda, para
melhorar as condicdes de vida, através do investimento em fundos de
nutricdo, habitacao e infraestruturas basicas em pequenas comunidades,
assim como apoia na formagédo académica e técnica para criangas

e adultos e desenvolvem atividades geradoras de renda para erradicar

a pobreza através da promocao de autossuficiéncia e autonomia das familias.
Mas, as agoes de apoio por parte da TVCABO Mogambique também

se verificaram na Associagéo Livro Aberto, uma associagéo de literacia
sem fins lucrativos, que visa criar ambientes de capacitacio através da
literacia em todo o territério mogambicano, com bibliotecas comunitarias,
bibliotecas méveis e apoio a linguagem. Para além de fornecer livros,

a associagao organiza workshops especializados em literacia, com o firme
propdsito de dotar os participantes com competéncias para uma leitura

e escrita bem-sucedida. A TVCABO disponibiliza o servigo de internet,

o que permite a continuacédo das atividades remotamente.

Ainda em 2021, a TVCABO Mogambique providenciou o servico gratuito
de internet na apresentacéo e langamento do livro “Samora Machel - uma
vida interrompida - A life cut short, que decorreu no Montebelo Indy
Maputo Congress Hotel. A cerimdnia foi transmitida em “live streaming”
para varias plataformas. No que & musica diz respeito, a TVCABO apoiou
o0 maior festival do pais — Festival do indico - versao assiste em casa -



disponibilizando gratuitamente o servigo de internet para a transmisséo das
mais de 4 horas do evento, numa altura de pandemia.

As acdes de responsabilidade social foram ainda praticadas com a oferta
do servico de internet para a transmissdo da Mozambique Digital
Conference, criada para unir profissionais, estudantes e entusiastas

na partilha de conhecimentos e experiéncias sobre o ecossistema digital,
incluindo a criatividade, inovacao, design, desenvolvimento de software,
start-ups e empreendedorismo focado na busca de solugdes para

o contexto mogambicano.

A dindmica da TVCABO também se fez notar na edicéo de 2021

da 56.2 Feira Internacional de Maputo. Com efeito, a operadora forneceu
o servigo de internet durante o periodo do certame, que foi realizada

em formato hibrido. Ainda no capitulo das feiras, a 8.2 MOZTECH, que
também decorreu de forma hibrida (presencial e online), contou com

a oferta do servigo de internet por parte da TVCABO Mogambique.

Angola

Tal como em Mocambique, também em Angola, as agdes

de responsabilidade social, tém grande impacto através de iniciativas

da TVCABO Angola. Em parceria com o Centro Comercial Baia Mall, doou
ao Orfanato AACOSIDA - Associacio de Amigos de Criancas Orfas com
Sida, diverso material tal como roupa, calgado, alimentos nao pereciveis e
prendas de natal, para criangas e jovens dos 4 aos 18 anos. No ambito da
quadra festiva, foi igualmente oferecido um almoco de natal as 80 criancas
do orfanato, como forma de Ihes proporcionar um dia diferente e alegre.

A TVCABO marcou presenca na 10.2 edi¢cao da FIB - Feira Internacional
de Benguela. Durante os quatro dias do certame, a TVCABO, enquanto
patrocinador oficial do servico de internet, aproveitou para reforcar a sua
marca a atuais e futuros clientes.

O patrocinio da TVCABO Angola também ocorreu com a FILDA - Feira
Internacional de Luanda, um forte simbolo do desenvolvimento econdémico
e social de Angola. O maior evento comercial de dimenséo internacional
no pais, contou com a internet fornecida pela operadora do Grupo Visabeira.
Para além deste tipo de apoios a realiza¢éo de eventos, a TVCABO
também encetou agdes concretas de prevencao sanitaria. A campanha
“Stop Mosquito”, um alerta na prevencao da Malaria, decorreu em diversas
escolas no pais, com a finalidade de ensinar aos mais novos as medidas

de prevencéo da doenga. Centenas de criangas aprenderam, com os
colaboradores da TVCABO, como determinadas plantas como a lavanda,
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citronela, manjericédo e horteld, entre outras, podem ser eficazes no combate
a Maléria. Estes profissionais reuniram e ofereceram as criangas garrafas

de plastico com estas plantas que contém substancias que demovem

0s mosquitos de se aproximarem dos humanos.

Também no capitulo da saide, a TVCABO Angola apoiou o programa

de reabilitagdo do centro de tratamento da hidrocefalia, iniciativa que
permitiu melhorar um conjunto de infraestruturas daquele centro que se
dedica ao tratamento de criangas que padecem de hidrocefalia e doencas
neurocirurgicas. Durante dois meses, os colaboradores da TVCABO
construiram de raiz as infraestruturas para o fornecimento adequado

de internet e televisao. O Centro beneficiou, igualmente, de um programa
de reabilitagao, que incluiu reparagdes ao nivel de telhados, pinturas,
melhoramento de rede elétrica e equipamentos de ar condicionado.

Esta acdo contou com colaboradores da Edivisa, empresa de construgdo do
Grupo Visabeira, que em conjunto com os colegas da TVCABO reabilitaram
uma ala do referido Centro, onde estéo localizadas a enfermaria, as salas de
fisioterapia e estomatologia. A iniciativa da TVCABO visou contribuir para

a garantia de melhores condicdes de trabalho aos profissionais do centro
gue mensalmente atendem mais de 300 criancas, sobretudo dos zero

aos cinco anos, com Hidrocefalia, Espinha Bifida, Cranio Bifido, Tumores
Cerebrais e Lesdes Craniofaciais, entre outras doencas neurocirurgicas.
Referéncia, igualmente, para a parceria com a “Fundagdo Mulher contra

o Cancro”, em que todas as colaboradoras da TVCABO Angola participaram
na iniciativa “Outubro Rosa 2021", um evento de sensibilizacdo para

a doenga, que afeta milhares de mulheres, e que foi transmitido via Skype
para diversas provincias angolanas. Durante a acéo foi feita a sensibilizacdo
e alerta para a necessidade de se auto examinarem, com alguma frequéncia,
e realizarem exames de rastreio procurando identificar precocemente

a doencga, minimizando as suas consequéncias.

As ac¢des de responsabilidade social da TVCABO também foram
consubstanciadas na campanha “Abraco Solidario, Somos Angola”, em
parceria com o Ministério das Telecomunicagdes, Tecnologias de Informacao
e Comunicacao Social e operadoras de Telecomunicacdo em Angola.
ATVCABO juntou-se a causa para ajudar familias vitimas da seca, nas provincias
do Cuando Cubango, Huila e Cunene, com a oferta de cestas basicas.

Uma Ultima nota para se sublinhar o patrocinio da TVCABO Angola a primeira
edicdo da Feira da Familia, iniciativa que visou juntar as familias angolanas para
arealizacdo de diversas atividades, entre os quais o karting e um campeonato
de videojogos que contou com o fornecimento de internet gratuito.
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Perspetivas
futuras

O futuro do Grupo Visabeira apresenta-se robusto e sustentavel para 2022, com forte empenho na
ultrapassagem dos desafios e incertezas dos Gltimos anos, mesmo perante as adversidades econémicas
e sociais com que se tem vindo a confrontar, primeiro com uma crise pandémica e agora com uma
guerra em plena Europa.

A aposta constante nas suas sub-holdings, repartidas por trés setores de atividade — Global; Industria;
Turismo, Imobiliaria, Servicos — faz parte da sua visao e estara alinhada com os objetivos estratégicos
definidos para 2022, onde a politica de expansdo (com enfoque no continente europeu) e o reforco das
estruturas que possui atualmente, serao uma prioridade.

No que aos investimentos futuros respeita, a sustentabilidade ambiental e econémica fara parte dos
designios do Grupo Visabeira, sendo adotada de forma transversal a todos os seus setores de atividade,
e negocios que opera.

Neste sentido 2022 sera um ano orientado para a continuidade de uma atividade de rigor e exceléncia
com enfoque na prestacdao de um bom servico em todos os seus negécios, no reforco das parcerias
estratégicas e no seu reconhecimento junto dos seus clientes mas também demais player’s do setor.

Visabeira Global

O Grupo Visabeira continuaré a desenvolver e criar novas estratégicas de
negocios de forma a potencializar as suas diversas competéncias e o seu
dinamismo empreendedor que o caracteriza, operando de forma integrada
em cendrios cada vez mais globais, expandindo os seus mercados de forma
sustentada e perspetivando sempre a lideranga nos seus negdcios na area
das telecomunicacdes e energia.

Nos proximos anos prevé-se continuar a aposta forte na internacionalizagéo,
de forma a acompanhar o massivo investimento que os paises da Zona
Euro estéo a efetuar nas redes de telecomunicacdes, nomeadamente no
desenvolvimento das redes de fibra ética, sendo este um dos principais
setores de atividade do Grupo Visabeira onde atualmente se afirma como
um dos mais importantes player's a escala internacional, com fortes
capacidades distintivas, devido a sua experiéncia e know-how.

O Grupo Visabeira continuara o investimento financeiro em aquisicdes de
empresas de modo a expandir e a consolidar a sua forte relagdo junto dos
principais operadores europeus e a marca nos mercados internacionais.
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Visabeira Industria

A Visabeira industria atua em 4 segmentos do setor, nomeadamente,
Ceramica e Cristalaria, Cozinhas, Recursos Naturais e EPIs.

O ano de 2022 perspetiva-se de consolidacdo dos negécios existentes,
alavancados pelos investimentos de inovagao realizados nos ultimos

anos nas suas unidades fabris. Em paralelo, a aposta na sustentabilidade

de processos e produtos e uma maior consciéncia ambiental serd o foco dos
préximos anos. O posicionamento das suas indUstrias passara portanto pela
consolidagdo da notoriedade perante os mercados em que atua, com
arealizacdo de novos investimentos para uma industria mais limpa

e ecoldgica, reduzindo assim a sua pegada ambiental. O Grupo Visabeira
tem consciéncia de que esta € uma preocupacao mundial e como tal
assume a responsabilidade de contribuir para a evolugdo dos segmentos
em que atua de forma sustentavel.

Né&o obstante o clima de incerteza econémica que se vive no inicio

de 2022, perante a eclosdo de uma guerra em plena Europa, que tem vindo
a elevar os custos dos bens e servicos no geral, afetando inclusivamente

as industrias do Grupo, a resiliéncia e capacidade de ultrapassar obstaculos
é um desafio com que as empresas deste setor estdo habituadas a
concretizar, pelo que perspetiva-se ainda uma evolucao positiva e de
crescimento para a Visabeira Industria.

A expansdo do segmento das energias limpas e renovaveis com

a aquisicdo de uma nova unidade industrial e a participacdo em projetos

em co-promogédo com enfoque na Descarbonizacdo da Industria fardo

parte do futuro da Visabeira Industria em 2022.

Saliente-se ainda que o Grupo Vista Alegre ja tem assegurados 113 milhdes
de euros de encomendas para o ano de 2022, pelo que o 1.° trimestre

foi j& de crescimento face aos periodos homdlogos. Dando continuidade

a um reforco da sua presencga nos mercados internacionais, o Grupo Vista
Alegre encontra-se presente em todos os continentes, quer seja sob marca
prépria ou marca de cliente. E o reforco das parcerias estratégicas que tem
fomentado nos Ultimos anos continuard a ser uma aposta para os préximos
anos, tanto no que respeita a fornecedores como pessoas e marcas de
renome, reconhecidos mundialmente.

Perspetiva-se portanto que a Visabeira IndUstria cresca e se torne mais
sustentavel nos préximos anos, assumindo-se como uma holding que
detém empresas reconhecidas no seu setor pela postura ambiental, social

e econdmica com que se apresentam no mercado, refor¢cando a notoriedade
das suas histéricas marcas de visibilidade mundial.

Perspetivas futuras

Visabeira Turismo,
Imobiliaria e Servicos

Os setores do Turismo, Imobiliaria e Servicos, perspetivam-se de
crescimento para 2022 no Grupo Visabeira. Com o aliviar das medidas

de restricao da pandemia da Covid-19, espera-se um forte crescimento
nestes setores, perante a maior disponibilidade de meios financeiros
junto do publico em geral, e sua predisposicdo para investir em atividades
do turismo, imobiliaria e servigos, retomando os niveis do setor em
pré-pandemia. Estas perspetivas trazem esperanca e motivacao na
recuperacao da atividade desta sub-holding no Grupo Visabeira, e na sua
evolugdo, assente na sua determinagéo de promover servigcos com o rigor
e empenho que fazem parte da sua génese.

No Turismo, a consolidagéo das unidades que possui, com a conclusao

de grandes investimentos e a abertura de novas unidades em localizagdes
geogréficas privilegiadas, irdo marcar o ano de 2022. Preveem-se novas
unidades de alojamento e restauragdo ndo sé na Regiéo Centro (Montebelo
Hotel nos claustros do Mosteiro de Alcobaca e Restaurante Amazdnia em
Viseu), como também em Lisboa (Restaurante Antartica Il e Vista Alegre
Montebelo Chiado Hotel), demonstrando assim a aposta constante

e a robustez do Grupo com as unidades que detém neste segmento,

onde a atividade prestada se pauta por um servigo eximio e produtos
sensoriais e atrativos.

Na Imobiliaria, antevé-se um crescimento do setor onde se dara
continuidade a aposta nas potencialidades das unidades que possui

para comercializagao, orientadas para a construgao/venda/arrendamento
em diversas localizacdes geogréficas nacionais.

Nos Servigos, com o aliviar das restricdes impostas com a pandemia

da Covid-19, sera dada continuidade ao refor¢o da aposta na inovagéo e
eficiéncia dos seus servicos, focada nos resultados a obter neste segmento.
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Anexo ao relatério do Conselho de Administragido Executivo

Nos termos do artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informam os membros dos érgaos de administragéo e de fiscalizagédo
nédo detém opgdes da Sociedade. Nos termos do artigo 448.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, a identificacdo de acionistas é a seguinte.

Acionista/membro dos 6rgaos sociais

Numero de agdes Niamero de acdes
Acionista/membro em 31 de dezembro em 31 de dezembro Movimentos
dos 6rgaos sociais de 2021 % de 2020 % em 2020
Fernando Campos Nunes 22.974.443 98,57% 22.974.443 98,57% 0
TOTAL 22.974.443 98,57% 22.974.443 98,57% 0
Viseu, 17 de junho de 2022
O Contabilista Certificado O Conselho de Administracdo Executivo

S6udic. Paguad o 30 Arend Lominst  fino T % k}ﬁ&
/] |
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Relatério & Contas 2021

Demonstracoes
financeiras consolidadas

Demonstracao consolidada dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

Notas 2021 2020
Operacdes continuadas
Vendas 183.635.164 168.346.556
Prestacdes de servicos 987.005.937 791.710.293
Volume de negécios 10 1.170.641.102 960.056.849
Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas -152.620.079 -131.763.863
Subcontratos 13 -410.741.054 -330.458.662
Margem bruta 607.279.968 497.834.324
Trabalhos para a prépria empresa 11 1.340.474 4,004.325
Qutros proveitos 12 46.807.039 32.594.004
Fornecimentos e servicos externos 13 -157.918.978 -127.918.801
Gastos com o pessoal 14 -296.948.614 -242.887.897
Outros custos 12 -17.295.667 -8.242.912
Resultado operacional (s/ amortizacdes, provisoes e justo valor de propriedades de i timento) 183.264.222 155.383.043
Alteracao do justo valor de propriedades de investimento 24 355.675 14.933.037
Amortizacdes 15 -82.399.145 -70.978.413
Provisdes e perdas por imparidade 16 -645.238 -1.962.166
Resultado operacional 100.575.515 97.375.502
Juros suportados, liquidos 17 -37.111.394 -37.853.304
Ganhos/ perdas em acdes cotadas 18 41.677 -187.428
Outros gastos financeiros, liquidos 19 2.863.050 -18.391.675
Ganhos/(perdas) em associadas e empreendimentos conjuntos 6 132.877 -455.816
Resultado financeiro -34.073.790 -56.888.222
Resultado antes de imposto 66.501.724 40.487.279
Imposto sobre o rendimento do exercicio -28.540.001 -20.396.559
Resultado liquido antes de operagdes descontinuadas 37.961.724 20.090.720
Operacdes descontinuadas
Resultado de operagdes descontinuadas liquido de imposto 9 0 1.912.611
Resultado liquido 37.961.724 22.003.332
Atribuivel:
Acionistas 31.742.596 24.252.965
Interesses que nao controlam 34 6.219.128 -2.249.634
Resultados por acdo Operacgdes continuadas:
Basico 32 1.36 1,05
Diluido 32 1.36 1,05

As notas fazem parte integrante desta demonstragao dos resultados consolidados
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3. Documentos de prestacao das contas consolidadas Demonstracgées financeiras consolidadas

Demonstracao consolidada do rendimento integral
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

Notas 2021 2020
Resultado liquido consolidado do periodo (a) 37.961.724 22.003.332
Outro rendimento integral:
Quantias que irdo ser posteriormente reclassificadas nos resultados
Ajustamentos conversao cambial
Converséo de operacdes em moeda estrangeira 29.210.508 -43.175.442
Converséo de operacdes em moeda estrangeira - relativas a hiperinflagdo em Angola em exercicios anteriores 2.2 6.889.460 -13.479.608
Efeito fiscal 20 -2.411.311 4.717.863
Outro rendimento integral em empresas consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial 0 -941.328
Efeito fiscal - -
Contabilidade de cobertura de instrumentos financeiros 39 17.928 -6.711
Efeito fiscal 39 -3.765 1.409
Outros -549.581 -430.875
Quantias que nao irdo ser posteriormente reclassificadas nos resultados
Ganhos/(perdas) atuariais em beneficios de reforma 41 -121.278 -188.498
Efeito fiscal 41 27.288 40.103
Variagao da reserva do justo valor de outros investimentos financeiros 71 -495.001 251.169
Efeito fiscal 7.1 111.375 -56.513
Conversao de operagdes em moeda estrangeira - reavaliagdo de ativos 21 37.751.482 -62.567.371
Efeito fiscal 20 -12.779.373 20.451.552
Efeito fiscal - alteragéo taxa de imposto em Angola 20 -7.524.396
Outro rendimento integral do periodo (b): 57.647.731 -102.908.647
Rendimento integral total do periodo (a) + (b) 95.609.455 -80.905.315
Rendimento integral total atribuivel a:
Interesses que nao controlam 24.052.419 -39.801.071
Acionistas 71.557.035 -41.104.244

As notas fazem parte integrante desta demonstragao consolidada de rendimento integral
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Demonstracao da posicao financeira consolidada
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

Notas 2021 2020
ATIVO
Ativos nao correntes
Ativos tangiveis 21 694.251.257 566.123.457
Ativos sob direito de uso 22 88.927.597 89.846.540
Goodwill 23 163.192.184 115.745.580
Propriedades de investimento 24 297.323.457 311.148.820
Ativos intangiveis 25 99.960.164 102.831.482
Investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos 28.895.885 27.376.275
Outros investimentos financeiros 7 6.043.699 11.972.977
Ativos por impostos diferidos 20 40.724.748 47.013.791
Outras contas a receber 29 2.267.196 2.000.000
Total de ativos nao correntes 1.421.586.185 1.274.058.922
Ativos correntes
Inventarios 26 132.581.964 114.166.598
Clientes 27 175.028.983 132.574.197
Imposto sobre o rendimento 28 0 1.914.499
Outras contas a receber 29 36.052.846 27.571.669
Outros ativos 29 16.491.014 16.986.652
Ativos associados a contratos com clientes 10 138.462.521 121.525.047
QOutros investimentos financeiros 7 379.109 332.812
Ativos detidos para venda 9 0 3.534.706
Caixa e equivalentes de caixa 30 130.896.526 154.837.853
Total de ativos correntes 629.892.964 573.444.033

Total do ativo

2.051.479.149

1.847.502.955

CAPITAL PROPRIO

Capital 31 116.540.215 116.540.215
Prémios de emissao de acdes 47.292.404 47.292.404
Outras reservas 33 -11.410.974 -46.479.656
Resultados retidos 33 174.482.569 139.313.833
Capital proprio atribuivel aos acionistas 326.904.213 256.666.795
Interesses que nao controlam 34 157.256.209 113.127.965
Total do capital préprio 484.160.422 369.794.761
PASSIVO

Passivo néo corrente

Empréstimos remunerados de médio e longo prazo 35 546.123.948 562.093.762
Outras contas a pagar 37 82.807.876 70.001.624
Passivos por impostos diferidos 20 167.012.220 147.218.127
Provisdes para outros riscos e encargos 41 6.754.685 5.857.091
Passivos de locagao 38 58.143.347 62.928.602
Total do passivo néao corrente 860.842.077 848.099.207
Passivo corrente

Empréstimos remunerados de curto prazo 35 193.872.396 173.103.135
Fornecedores 36 182.977.879 154.229.505
Imposto sobre o rendimento 28 140212 0
Passivos associados a contratos com clientes 10 37.812.936 28.637.421
Outras contas a pagar 37 175.667.843 158.904.398
Outros passivos 37 86.174.610 85.564.889
Passivos de locacao 38 29.830.774 27.352.915
Passivos detidos para venda 9 0 1.816.724
Total do passivo corrente 706.476.651 629.608.987

Total do passivo

Total do capital proprio e do passivo

1.567.318.727

2.051.479.149

1.477.708.194

1.847.502.955

As notas fazem parte integrante desta demonstracao da posi¢éo financeira consolidada
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Demonstracao consolidada das alteracées no capital préprio
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

Reserva de
justo valor Reserva de Resultados
Prémios de ativos conversao retidos e outras Interesses que Total do
Capital de emissdao financeiros cambial reservas néo controlam capital
(Nota 31) (Nota 31) (Nota 33) (Nota 33) (Nota 33) Subtotal (Nota 34) proéprio
A 1 de janeiro de 2020 115.125.630 44.493.578 -2.094.363 -113.005.743 298.391.411 342.910.512 146.699.623 489.610.136
Rendimento integral do periodo 0 0 251.169 -61.743.583 20.388.169 -41.104.244 -39.801.071 -80.905.315
Operacdes com detentores de
capital
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 -47.365.008 -47.365.008 0 -47.365.008
Aumentos de capital 1.414.585 2.798.826 0 0 0 4.213.411 0 4.213.411
Aquisigoes. alienagoes 0 0 0 0 -1.987.877  -1.987.877 6.220.413 4241537
e aumentos de capital
A 31 de dezembro de 2020 116.540.215 47.292.404 -1.843.194 -174.749.326 269.426.696 256.666.795 113.127.965 369.794.761
A 1 de janeiro de 2021 116.540.215 47.292.404 -1.843.194 -174.749.326 269.426.696 256.666.795 113.127.965 369.794.761
Rendimento integral do periodo 0 0 -495.001 41.027.024 31.025.012 71.557.035 24.052.419 95.609.455
Operacdes com detentores
de capital
Dividendos distribuidos 0 0 0 0 0 0 -537.907 -537.907
Aquisigbes. alienagbes 0 0 0 0 1319617 -1.319.617 20613730  19.204.113
e aumentos de capital
A 31 de dezembro de 2021 116.540.215 47.292.404 -2.338.194 -133.722.301 299.132.090 326.904.213 157.256.209 484.160.422

As notas fazem parte integrante desta demonstragao consolidada das alteragdes no capital proprio
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Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

2021 2020
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes 1.295.542.867 1.118.398.850
Pagamentos a fornecedores -873.398.502 -702.174.363
Pagamentos ao pessoal -289.436.579 -239.059.569
Fluxo gerado pelas operacoes 132.707.786 177.164.918
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento -17.810.379 -8.311.215
Outros recebimentos/pagamentos relativos a atividade -1.465.471 -1.217.304
Fluxo gerado antes das rubricas extraordinarias 113.431.936 167.636.398
FLUXO DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS (1) 113.431.936 167.636.398
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 1.769.527 4.342.787
Ativos fixos tangiveis e intangiveis 325.000 1.125.000
Subsidios ao investimento 9.481.652 6.218.150
Juros e proveitos similares 6.249 43.059
Empréstimos concedidos 14.665.417 4.301.941
26.247.845 16.030.936
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros -760.808 -2411.384
Aquisi¢des de subsidirias. liquido de caixa adquirido -5.961.924 -28.537.644
Alienacdo de subsididrias. liquido de caixa alienado 0 -1.015.222
Ativos fixos tangiveis -62.683.254 -71.567.648
Empréstimos concedidos (Nota 29.1) -2.580.524 -2.000.000
Empréstimos concedidos a acionistas (Nota 29.1) -15.656.189 -11.015.000
-87.642.699 -116.546.898
FLUXO DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (2) -61.394.853 -99.500.740
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos (Nota 35) 409.363.616 339.876.819
Outras operacdes de financiamento 0 12.500.000
409.363.616 352.376.819
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (Nota 35) -412.864.554 -254.187.568
Amortizagdes de contratos de locagao (Nota 38) -31.693.997 -26.520.473
Juros e custos similares -45.137.499 -45.531.670
Dividendos -450.000 0
Outras operacdes de financiamento -5.546.834 -5.120.720
-495.692.883 -331.360.430
FLUXO DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO (3) -86.329.267 21.016.388
Variagéo de caixa e equivalentes de caixa (1) + (2) + (3) -34.292.185 88.136.825
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 146.439.139 66.027.887
Efeitos das diferengas de cambio 2.834.507 -7.668.018
Efeito da caixa e seus equivalentes das empresas registadas como detidas para venda 0 -57.554
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo 114.981.462 146.439.139
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3. Documentos de prestacao das contas consolidadas

Demonstracgées financeiras consolidadas

Anexo a Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020

2021 2020
1. AQUISICAO OU ALIENAGAO DE EMPRESAS
a1) Pagamentos relativos a aquisicoes do exercicio liquido de caixa adquirido
COMPANHIA SANTOMENSE DE TELECOMUNICAGOES 3.926.606 0
EIP 1.513.633 0
ESCOT MARROC 400.000 0
FERREIRA & COELHO 75.000 0
OMV NATIE 0 7.057.218
FRANZ-JOSEF BRAUN 0 6.935.310
J.F.EDWARDS CC 0 1.727.398
TENSA 0 898.637
CUNHA SOARES & FILHOS -4.312.797 0
b1) Pagamentos relativos a aquisicoes de exercicios anteriores
MJ QUINN 2.331.489 2.759.740
FRANZ-JOSEF BRAUN 1.092.333 0
TOFT HANSEN 185.659 134.424
MODAL 0 1.258.563
CABLING 0 1.099.342
CONSTRUCTEL MODAL 0 218477
c1) Pagamentos relativos a aquisicdes futuras
INPOWER 750.000 0
EIP Servigos 6.448.535
5.961.924 28.537.644
d1) Pagamentos relativos a investimentos financeiros
JAYME DA COSTA 740.000 1.743.884
IBERIS 12.500 220.000
CONSTRUCTEL ITALIA 7.500 0
BEIRAGAS 808 0
CAPITAL CRIATIVO 0 350.000
CORE CAPITAL 0 97.500
760.808 2.411.384
a2) Alienacdes/recebimento no exercicio corrente
GRANBEIRA 1.710.617 0
PHAROL 58910 309.723
GEVISAR 0 3.805.951
TF TURISMO FUNDOS-SGFII, S.A. 0 227113
1.769.527 4.342.787
2021 2020
2. DISCRIMINA(}Z\O DOS COMPONENTES DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA:
Para as empresas do perimetro de consolidagdo
a) Caixa
Numerario 937.829 1.270.915
Depésitos bancérios 110.598.960 141.874.737
b) Outras disponibilidades
Titulos negociaveis 3.444.672 3.293.488
Caixa e equivalentes de caixa na demonstracao de fluxo de caixa 114.981.462 146.439.139
Por alteragdes ao perimetro ocorridas durante o ano
Descobertos bancéarios 15.915.065 8.731.526
Outros investimentos financeiros na -332.812
Caixa e equivalentes de caixa constantes do balanco (Nota 30) 130.896.526 154.837.853
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Notas as demonstracoes
financeiras consolidadas

Em 31 de dezembro de 2021 (montantes expressos em euros)

1. Nota introdutoria

O Grupo Visabeira, S.A., com sede em Viseu, Portugal, iniciou a sua
atividade em 1980, no setor das telecomunicagdes e da eletricidade. Com
sede em Viseu e fruto de uma aposta concertada nos recursos humanos,
num sistema integrado de informacao e logistica, numa rede propria de
transportes e num parque de instalagdes estrategicamente localizadas, o
Grupo rapidamente estendeu a sua atuacgao a todo o territério nacional e
transformou-se no maior empregador da regido centro do pais.

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

Apostando na diversificacdo das suas atividades, Telecomunicagoes,
Energia, Tecnologias, Construgéo, Industria, Turismo, Imobilidria e Servigos,
bem como na presenca em diversos mercados, adotou uma estratégia

de estruturacédo das suas operagdes em sub-holdings setoriais, 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 informacéo globais, interligando todas as
unidades de negdcios e integrando todas as valéncias do Grupo.

Tendo por base a confianga granjeada no mercado, definiu e consolidou uma
arrojada estratégia de internacionalizagao que consolidou as capacidades e
a dindmica do Grupo em duas frentes paralelas.

Por um lado, expandiu e consolidou o seu modelo de atuagdo em novos
paises como extensdo natural dos mercados e em paises de economias
emergentes, através de uma politica de investimento em parceria ou de
criacdo de empresas locais. Apostando, numa primeira fase, nos paises de
expressado portuguesa e, mais tarde, com grande foco nos paises europeus,
o Grupo exportou o seu modelo a partir da década de 80 e, fruto dessa
estratégia, detém hoje empresas com atividades consolidadas em Franca,
Alemanha, Bélgica, Espanha, Dinamarca, Italia, Reino Unido, Estados Unidos
da América, Angola, Mogambique, e presenca em muitos outros paises.
Através da internacionalizacdo dos seus mercados, o Grupo promoveu a
colocagao dos seus produtos em mais de uma centena de paises, nos cinco
continentes, entre os quais assumem particular relevo os mercados da
Unido Europeia, paises escandinavos, América do Norte, Africa, Australia e
Japéo.

Presentemente, pela via do investimento, o Grupo Visabeira continua a ter
no seu crescimento externo a principal via de desenvolvimento, alavancada
pela sua matriz multissetorial e por uma atitude de constante atualizacdo
tecnolégica. O Grupo Visabeira continuara a potenciar as suas competéncias
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distintivas e o dinamismo empreendedor que o caracterizam, operara de
forma integrada em cendrios cada vez mais globais, expandindo os seus
mercados de forma sustentada e perspetivando sempre a lideranga nos seus
negocios estratégicos.

O Grupo Visabeira consolida as suas contas na entidade NCFGest, S.A., seu
acionista maioritario e detida a 100% por Fernando Campos Nunes.

Em 31 de dezembro de 2021, o volume de negdcios atingiu o valor de 1.170
milhdes de euros. O capital proprio atingiu o montante de 484 milhdes de
euros, dos quais 157 milhdes de euros correspondem a interesses nao
controlados pelo Grupo.

O Grupo Visabeira teve ao seu servico, durante 2021, um niimero médio

de 12.897 colaboradores (2020: 12.479). No final do ano, o nimero de
colaboradores era de 12.707.

As demonstra¢des financeiras foram aprovadas para emissdo em reunido de
Conselho de Administracao Executivo, realizada em 17 de junho de 2021,
estando pendentes de aprovacéo pela Assembleia-Geral de Acionistas, nos
termos da legislacdo comercial em vigor em Portugal.

O Conselho de Administragdo Executivo entende que as demonstragdes
financeiras vao ser aprovadas sem quaisquer modificacoes.

2. Politicas contabilisticas
2.1 Bases de apresentacao

De acordo com o Dec. Lei n°35/2005, de 17 de fevereiro, posteriormente
alterado pelo Dec. Lei n®98/2015 de 2 de junho, o qual transpds para a
legislagdo portuguesa as disposicoes do Regulamento (CE) n® 1606/2002
do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho de 2002, estas
demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com
as Normas Internacionais de Relato Financeiros (IAS/IFRS) emitidas pelo
“International Accounting Standards Board” (“IASB") e Interpretacdes
emitidas pelo “International Financial Reporting Interpretations Committee”
(“IFRIC") ou pelo anterior “Standing Interpretations Committee” (“SIC"),
adotadas pela UE, em vigor em 1 de janeiro de 2021. As demonstragdes
financeiras consolidadas foram preparadas a partir dos livros e registos
contabilisticos das empresas incluidas na consolidagdo (Nota 5), mantidos
de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites nas
respetivas jurisdicdes e ajustados, no processo de consolidacdo e quando
aplicavel, de modo a que as demonstragdes financeiras consolidadas sejam
apresentadas de acordo com as IAS/IFRS.



3. Documentos de prestacao das contas consolidadas

O Conselho de Administragéo Executivo procedeu a avaliacdo da
capacidade da Empresa e das, suas subsidiarias, operarem em continuidade,
tendo por base toda a informacéo relevante, factos e circunstancias,

de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo acontecimentos
subsequentes, tais como os divulgados na nota 44, a data de referéncia

das demonstragdes financeiras, disponivel sobre o futuro. Em resultado da
avaliagéo efetuada, o Conselho de Administragéo Executivo concluiu que
dispde de recursos adequados para manter as atividades, ndo havendo
intencéo de cessar as atividades no curto prazo, pelo que considerou
adequado o uso do pressuposto da continuidade das operagdes na
preparacao das demonstragdes financeiras.

As demonstra¢des financeiras consolidadas foram preparadas com base

no custo histdrico, exceto para as propriedades de investimentos, para os
instrumentos financeiros derivados e para alguns investimentos financeiros,
os quais foram mensurados ao justo valor. O passivo sobre obrigacdes

de beneficios definidos é reconhecido ao valor presente dessa obrigagéo
liquida dos ativos do fundo.

Na preparagdo das demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com
0 IFRS, o Conselho de Administragéo Executivo do Grupo Visabeira utiliza
estimativas e pressupostos que afetam a aplicacéo de politicas e os valores
dos ativos e passivos, ganhos e perdas, e que sdo baseados na experiéncia
histérica e noutros fatores considerados razoaveis de acordo com as
circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos
ativos e passivos cuja valorizagéo nédo é evidente através de outras fontes.
Os resultados reais podem diferir das estimativas.

As estimativas e julgamentos utilizados na elaboragéo das demonstragdes
financeiras estdo apresentados na Nota 3.

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

2.2 Bases de consolidacao

As demonstracdes financeiras consolidadas incluem, com referéncia a 31
de dezembro de 2021, os ativos, os passivos e os resultados das empresas
do Grupo, entendido como o conjunto do Grupo Visabeira e das suas
subsidiérias, as quais sdo apresentadas na Nota 5.
Uma entidade ¢ classificada como subsidiaria quando é controlada pelo
Grupo. O controlo é atingido apenas se o Grupo tiver, cumulativamente:

a) poder sobre a investida;

b) exposicéo ou direitos a resultados variaveis por via do seu
relacionamento com a investida; e

c) a capacidade de usar o seu poder sobre a investida para afetar o valor
dos resultados para o Grupo.
Geralmente, presume-se que existe controlo quando o Grupo detém a
maioria dos direitos de voto. Para suportar esta presuncao e nos casos em
gue o Grupo ndo detém a maioria dos direitos de voto da investida, todos os
factos e circunstancias relevantes sao tidos em conta nas avaliagdes sobre a
existéncia de poder e controlo, tais como:

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

b) direitos provenientes de outros acordos contratuais;

c) os direitos de voto existentes e potenciais.
O Grupo controla uma participada quando, em virtude de acordos
celebrados ou dos direitos de voto detidos, tenha a capacidade de dirigir na
prética as atividades relevantes da participada e esteja exposto a retornos
varidveis em consequéncia dessa capacidade, mesmo que ndo detenha a
maioria dos direitos de voto. A existéncia de controlo por parte do Grupo é
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reavaliada sempre que haja uma alteragéo de factos e circunstancias que
levem a alteracdo num dos trés elementos caraterizadores de controlo
mencionados acima.

As subsidiarias/entidades controladas sao incluidas na consolidacéo

pelo método da consolidagéo integral, desde a data em que o controlo é
adquirido e até a data em que o mesmo efetivamente termina.

Nas situagcdes em que o Grupo detém, em substancia, o controlo

de entidades criadas com um fim especifico, ainda que néo possua
participacoes de capital diretamente nessas entidades, as mesmas sédo
consolidadas pelo método de consolidacao integral.

Os saldos e transagoes e fluxos de caixa entre entidades do Grupo, bem
como os ganhos ndo realizados em transacdes entre empresas do Grupo
séo eliminados.

Perdas néo realizadas séo também eliminadas exceto se a transacao revelar
evidéncia de imparidade de um bem transferido.

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

Uma alteragéo no interesse participativo numa subsidiaria que ndo

envolva perda de controlo é contabilizada como sendo uma transagéo

entre acionistas. Um aumento no interesse participativo numa entidade

ja controlada é também contabilizada como sendo uma transacéo entre
acionistas, ndo dando origem a qualquer reconhecimento de goodwill ou de
ganhos/perdas; no caso de uma diminuicdo no interesse participativo que
ndo implique uma perda de controlo, uma eventual diferencga entre a quantia
recebida dos Interesses que ndo controlam e o respetivo saldo é também
registada diretamente no capital proprio.

Se o Grupo perde o controlo sobre a subsidiaria, os ativos correspondentes
(incluindo goodwill), passivos, interesses que ndo controla e outros
componentes de capital préprio sdo desreconhecidos e eventuais ganhos

e perdas séo reconhecidos na demonstracao dos resultados. O interesse
participativo retido é reconhecido ao justo valor no momento da perda de
controlo.

Os ativos liquidos das subsidiérias consolidadas pelo método integral
atribuiveis as a¢des ou partes detidas por terceiros séo inscritos na
demonstracgao da posicao financeira consolidada na rubrica de Interesses
gue néo controlam.

O resultado liquido do exercicio das subsididrias atribuivel aos interesses
gue néo controlam sédo identificados e ajustados por dedugéo ao resultado
atribuivel aos acionistas do grupo e inscritos na demonstragéo dos
resultados consolidados na rubrica de Interesses que nao controlam, mesmo
no caso de resultados negativos. O mesmo acontece na demonstragéo do
rendimento integral.

Alteracéo do perimetro de consolidacgéo:

Durante o ano de 2021, as alteragdes do perimetro (ver Nota 8) mais
significativas foram a aquisi¢éo da EIP Servicos e da Cunha Soares, em
Portugal e da Companhia Santomense em Séo Tomé e Principe.

Durante o ano de 2020, as alteracdes do perimetro mais significativas foram
a aquisicdo de subsidiarias na Alemanha (Franz Josef Braun), na Bélgica
(OMV Natie), em Espanha (Tensa) e nos Estados Unidos da América (JF
Edwards CC) e em Portugal (FIMMO) e a alienagao em Portugal da Movida.
Classificagao de Angola como pais com economia hiperinflacionaria em
2017 2018:

No ano de 2017 e 2018, a economia angolana foi classificada como
hiperinflacionaria de acordo com a IAS 29 - Relato Financeiro em
Economias Hiperinflacionarias. Em 2019, com a inflacdo a baixar, Angola
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deixou de ser classificada como hiperinflacionaria. No entanto, os impactos
gerados nos exercicios de 2017 e 2018 manter-se-a0 até que os ativos
sejam alienados e consumidos/amortizados e até que os passivos sejam
liquidados ou extintos.
De acordo com este normativo, as demonstracdes financeiras preparadas
na moeda de uma economia hiperinflacionaria devem ser expressas em
termos da unidade de mensuragéo corrente a data da preparagédo das
demonstragdes financeiras.
Em consequéncia, tal como se encontra definido nas IAS 29 - Relato
Financeiro em Economias Hiperinflacionarias, os principais pontos a ter em
consideracdo sdo os seguintes:
= Os ativos e passivos monetérios nao sofrem alteragdes dado que ja se
encontram atualizados & unidade corrente a data das demonstragdes
financeiras;
= Os ativos e passivos ndo monetarios (que ndo estejam ja expressos a
unidade corrente & data das demonstragdes financeiras) sdo reexpressos
pela aplicacdo de um indice;
= O efeito da inflagao na posicédo monetaria liquida das empresas
participadas encontra-se refletido na demonstracao de resultados nos
resultados financeiros como uma perda/ganho na posicdo monetaria
liquida.
Adicionalmente, a conversao de demonstragdes financeiras de empresas
subsididrias e associadas situadas em Angola e expressas em moeda
estrangeira (para as quais 0 Kwanza é a moeda funcional) ¢ efetuada
considerando a taxa de cdmbio vigente a data do balanco. O coeficiente de
conversao utilizado na correcdo monetéria (IAS 29), em 2017 e 2018, foi o
indice de precos ao consumidor (IPC), publicado pelo Banco Nacional de
Angola.
Os principais impactos acumulados nas demonstraces financeiras
consolidadas sao assim discriminados:
Na posi¢ado da demonstracao financeira:

Milhdes de euros 2021 2020
Ativo fixo tangivel e intangivel 271 22.2
Imposto diferido passivo -9.2 -7.5

17.8 14.6
Capital atribuivel aos acionistas 9.1 7.9
Interesses que ndo controlam 8.8 6.7

17.9 14.6

2.3 Concentracao de atividades
empresariais e Goodwill

O método de aquisicao é o método utilizado para reconhecer a entrada das
subsidiarias do Grupo aquando da respetiva aquisigéo.
No método de aquisi¢éo a diferenca entre:

) a retribuicao transferida juntamente com os interesses que
néo controlam e com o justo valor dos interesses de capital proprio
anteriormente detidos e

I1) a quantia liquida dos ativos identificaveis adquiridos e dos passivos
assumidos, é reconhecida, a data da aquisicdo como goodwill, se positiva ou
como outros proveitos, se for negativa.
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A retribuicdo transferida é mensurada pelo justo valor calculado como
sendo o valor agregado dos justos valores, a data de aquisi¢éo, dos

ativos transferidos, passivos incorridos e instrumentos de capital proprio
emitidos pelo Grupo. Para efeitos da determinagdo do goodwill/ganhos
da concentragéo de atividades empresariais, a retribuicdo transferida é
expurgada de qualquer parte da retribuico que respeite a outra transacéo
(ex.: remuneragao para prestacdo de servigos futuros ou para liquidacio de
relacbes pré-existentes) cuja margem é reconhecida separadamente em
resultados.

Sempre que uma concentracéo de atividades empresariais nao esta
concluida na data de relato, serdo ajustadas retrospetivamente, durante o
periodo limite de doze meses a contar da data de aquisicao, as quantias
provisdrias reconhecidas a data de aquisicio e/ou reconhecidos ativos

e passivos adicionais se novas informagdes forem obtidas sobre factos

e circunstancias que existiam a data da aquisicéo e que se tivessem sido
conhecidos teriam resultado no reconhecimento desses ativos e passivos
nessa data.

Qualquer retribuicdo contingente a ser transferida pela adquirente sera
reconhecida pelo justo valor na data da aquisicéo. A retribuicao contingente
classificada como capital proprio ndo é remensurada e a sua liquidacdo
subsequente é contabilizada no capital proprio. A retribuicdo contingente
classificada como um ativo ou passivo que é um instrumento financeiro
no ambito da IFRS 9 - Instrumentos Financeiros é mensurada pelo justo
valor com as variagdes no justo valor reconhecidas na demonstragcéo dos
resultados de acordo com a IFRS 9. Outras retribuicdes contingentes que
néo esta dentro do &mbito da IFRS 9 sédo mensurada pelo justo valor em
cada data de relato, com as alteragdes no justo valor reconhecidas na
demonstracgao dos resultados.

Os custos relacionados com a aquisi¢éo nédo fazem parte da retribui¢éo
transferida pelo que néo afetam a determinagdo do goodwill/goodwill
negativo, sendo reconhecidos como gastos no exercicio em que ocorrem.
Na data de aquisicao, sdo reavaliadas a classificacao e designagédo de
todos os ativos adquiridos e passivos transferidos, de acordo com as IFRS,
com excecao das locagdes e contratos de seguro que séo classificados e
designados tendo por base os termos contratuais e condi¢des a data do
inicio do contrato.

A data de aquisicdo ¢ a data na qual o Grupo Visabeira obtém o controlo
sobre a entidade adquirida, a que pode acontecer numa data anterior

ou posterior & data de fecho (data na qual é transferida a retribuicéo e
legalmente sdo adquiridos os ativos e assumidos os passivos) — nesse
caso devem ser considerados todos os factos e circunstancias pertinentes
ao identificar a data de aquisicao, o que requer julgamento por parte do
Conselho de Administragao Executivo. Por conveniéncia, a consolidagéo é
efetuada a partida do inicio do més no qual o controlo foi obtido.

Os ativos que resultem de indemnizagdes contratuais por parte do
vendedor relativas ao desfecho de contingéncias relacionadas, no todo ou
em parte, com um passivo especifico da entidade concentrada, passam
ater que ser reconhecidos e mensurados usando 0os mesmos principios

e pressupostos dos passivos relacionados. A determinacao do justo valor
dos ativos adquiridos e passivos assumidos tem em conta o justo valor dos
passivos contingentes que resultem duma obrigacdo presente originada
por um evento passado (se o justo valor puder ser medido de modo fiavel),
independentemente de ser expetavel uma provavel saida de fluxos.

Para cada aquisicao, o Grupo pode optar por mensurar os “interesses

gue nédo controlam” ao respetivo justo valor ou pela respetiva quota parte
nos ativos e passivos transferidos da adquirida. A op¢ao por um ou outro
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método influencia a determinagéo da quantia de goodwill a reconhecer.
Quando a concentragéo de atividades empresariais é efetuada em fases,

o justo valor na data de aquisi¢ao anterior dos interesses detidos é
remensurado para o justo valor na data em que o controlo é obtido, por
contrapartida de resultados do periodo em que o controlo é atingido,
afetando a determinacédo do goodwill. Considera-se que o goodwill tem vida
util indefinida pelo que nao é amortizavel. Independentemente de haver

ou ndo indicacdes de imparidade, o Grupo testa anualmente a existéncia

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

Os valores recuperaveis das unidades geradoras de fluxos de caixa séo
geralmente determinados com base no célculo do respetivo valor de uso,
que é o valor presente dos fluxos de caixa futuros que séo esperados em
virtude do uso continuado do ativo ou grupo de ativos e da sua alienagédo no
final da sua vida util. Estes célculos exigem o uso de pressupostos que sdo
efetuados com base em estimativas de circunstancias futuras.

OPCAO DE VENDA PARA AQUISICAO DE INTERESSES
QUE NAO CONTROLAM

Quando é concedida uma opg¢éo de venda ao Grupo do interesse
participativo ndo detido pelo Grupo numa entidade controlada, o Grupo
opta por ndo reconhecer quaisquer interesses que nao controlam mas sim
um passivo financeiro, mensurado de acordo com a IFRS 9 (ver 2.6.2), ou
seja, o Grupo contabiliza a concentracao de atividades empresariais como
se tivesse sido adquirido o interesse participativo sujeito a opcéo de venda
concedida. Assim, a retribuicdo transferida inclui o valor presente da quantia
a pagar aos interesses participativos minoritarios aquando do exercicio da
opcao de venda. Se a opgao expirar sem ser exercida, serd contabilizada
como uma alienacao de parte do negdcio sem perda do controlo.

2.4 Participacées financeiras em associadas
e entidades controladas conjuntamente
(Joint Ventures)

Empresas associadas sdo as empresas sobre as quais o Grupo Visabeira
exerce uma influéncia significativa, entendido como o poder de participar na
determinacao das politicas operacionais e financeiras, sem que contudo seja
exercido controlo ou controlo conjunto.

Geralmente presume-se que existe influéncia significativa quando a
percentagem de participacédo é superior a 20%.

A classificacdo das participacdes financeiras em entidades controladas
conjuntamente é determinada com base na existéncia de acordos
contratuais que demonstrem e regulem o controlo conjunto, o qual é

assim entendido quando as decisdes sobre as atividades relevantes do
empreendimento requerem acordo unanime entre as partes.

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

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

e subsequentemente as demonstracdes consolidadas financeiras
consolidadas incluem o interesse do Grupo no total de ganhos e perdas
reconhecidos da associada/entidade controlada conjuntamente, desde a

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

data em que a influéncia significativa/controlo conjunto comeca até a data
em que efetivamente termina.

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

A participacéo do Grupo relativa aos ganhos e perdas das suas associadas/
entidades controladas conjuntamente é reconhecida na demonstragéo dos
resultados, e a sua parcela de movimentos de Reservas pds-aquisi¢ao sao
reconhecidos em Reservas. Os movimentos acumulados pds-aquisicao

s8o ajustados de acordo com os movimentos acumulados no investimento
financeiro. Quando a participagio do Grupo nas perdas de uma associada/
entidade controlada conjuntamente iguala ou ultrapassa o seu investimento,
incluindo qualquer transacao de recebimentos ndo segura, o Grupo deixa
de reconhecer mais perdas, exceto se tiver incorrido em obrigacdes ou

tiver efetuado pagamentos em nome da associada/entidade controlada
conjuntamente.

A aquisicéo de investimentos financeiros em empresas associadas é
registada pelo método da compra. Assim, qualquer excesso do custo de
aquisicdo de um investimento financeiro sobre a participacdo do Grupo no
justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificados a data
da aquisicao da empresa associada/entidade controlada conjuntamente

é reconhecido como goodwill, o qual é incluido no valor da participagdo
financeira e a sua recuperagao é avaliada anualmente como parte integrante
do investimento financeiro.

Se o custo de aquisicéo for inferior ao justo valor do valor liquido dos bens
da associada/entidade controlada conjuntamente adquirida, a diferenca é
registada diretamente na demonstracao dos resultados.

Ganhos néo realizados em transacdes entre o Grupo e as suas
associadas/entidade controlada conjuntamente séo eliminados na
extensdo da participacdo do Grupo nas associadas/entidades controladas
conjuntamente. Perdas néo realizadas séo também eliminadas, exceto se

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

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

Apés a perda de influéncia significativa ou controlo conjunto, o Grupo
reconhece inicialmente o investimento retido ao justo valor, e a diferenca
entre o valor contabilistico e o justo valor retido somado da receita da venda,
é reconhecida na demonstragao dos resultados.

2.5 Reconhecimento do rédito

O Grupo esta organizado através de sub-holdings que agrupam as
subsidiarias nas diversas areas de negdcio em que esta presente.
As principais areas de negdcio / fontes de rédito do Grupo nos exercicios
de 2019 e 2020 podem ser detalhadas como se segue:

a) Telecomunicagdes e energia na europa;

b) Energia na América

c) Engenharia e construcao;

d) Operador de telecomunicagoes;

e) Industria;
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f) Hotelaria e restauracéo;

g) Gestéo e exploracdo de centro comercial;
h) Venda de imoveis;

i) Servicos e gestao imobiliaria.

NATUREZA, OBRIGACOES DE DESEMPENHO
E MOMENTO DE RECONHECIMENTO DO REDITO

a. Telecomunicacgoes e energia

Nesta area de negdcio, o Grupo celebra com os operadores de
telecomunicacdes e energia diversos contratos de prestagao de servico,
diferenciando-se os contratos relativos a rede exterior (servicos de
construgdo e manutencgao da rede e infraestrutura adjacente na via publica)
e os contratos relativos a rede de clientes (servicos prestados no cliente final
das operadoras de telecomunicacdes e energia).

Rede exterior

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

O desempenho do Grupo cria um ativo que o cliente controla a medida

da sua realizacdo, deste modo a obrigacéo de desempenho do Grupo é
satisfeita ao longo do tempo.

E disponibilizado as equipas operacionais um sistema de recolha de
produco, onde séo registadas regularmente as tarefas efetuadas com
sucesso. Cada tarefa tem associado em sistema o preco contratualizado
com o cliente, bem como os consumos standard de materiais previstos para
essa tarefa. O reconhecimento do rédito é efetuado & medida das tarefas
completadas e valorizado com base nos pregos acordados.

Periodicamente, e para os trabalhos concluidos, é submetido a validagédo
dos clientes um auto de medigédo, com o resumo das folhas de produgéo.
Apds a aprovacdo do referido auto pelo cliente, é emitida a respetiva fatura.
A periodicidade de apresentacao das medicdes depende do tipo de cliente e
dimensao dos trabalhos.

Rede de clientes

As ordens de encomenda efetuadas pelo cliente, ao abrigo do contrato
geral estabelecido, identificam a obrigacdo de desempenho que o Grupo
tem de executar. Deste modo cada ordem de encomenda é tratada como
sendo uma obrigagéo de desempenho Unica. As ordens de encomenda
caraterizam-se por ser relativas a trabalhos de muito curta duragéo.

A obrigacédo de desempenho é cumprida num momento especifico,
nomeadamente no momento em que o cliente aprova o servico prestado.
E disponibilizado as equipas operacionais um sistema de recolha de
produco, onde séo registadas ao longo do dia as tarefas concluidas.

O cliente aprova numa base diéria a produgéo efetuada. Cada tarefa

tem associado em sistema o preco contratualizado com o cliente, bem
como os consumos standard de materiais previstos para essa tarefa. O
reconhecimento do rédito é efetuado a medida das tarefas completadas e
valorizado com base nos pregos acordados.

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

b. Energia nos Estados Unidos da América
Nesta geografia da area de negdcio de Energia, o Grupo celebra com
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entidades publicas e privadas diversos contratos de prestacao de servicos
de construgao que incluem varias componentes / tarefas.

Embora na maior parte dos casos os clientes possam beneficiar das
diferentes componentes / tarefas isoladamente, dado que as mesmas

sé@o negociadas em conjunto, a promessa de transferéncia de cada uma
delas ndo é separadamente identificavel das outras. Adicionalmente, dado
que as componentes / tarefas acima referidas tipicamente se encontram
altamente inter-relacionadas e dependentes entre si, 0 Grupo considera
gue as mesmas devem ser tratadas como uma obrigagédo de desempenho
Unica. Deste modo, geralmente, cada contrato de construgéo é tratado como
sendo uma obrigacgéo de desempenho Unica.

Por outro lado, dado que os clientes tém a capacidade (controlo) de
orientar a utilizagdo do ativo a medida que o mesmo vai sendo construido

e a capacidade de obter substancialmente todos os beneficios econdmicos
remanescentes do mesmo, a obrigacdo de desempenho do Grupo nestes
casos € satisfeita ao longo do tempo, sendo o rédito reconhecido de acordo
com o método descrito abaixo.

Os custos dos contratos de construcao séo reconhecidos quando incorridos.
Quando as receitas do contrato ndo podem ser medidas com fiabilidade,

os proveitos sdo reconhecidos na justa medida em que os custos sdo
recuperados. Quando as receitas do contrato podem ser medidas com
fiabilidade, e é provavel que o contrato ird ser lucrativo, as receitas séo
reconhecidas ao longo do periodo da construgéo. Se o contrato néo for
lucrativo, a perda prevista é reconhecida imediatamente como custo do
exercicio.

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

Os custos incorridos no exercicio, que estdo associados as atividades
futuras do contrato, sdo excluidos do célculo do grau de acabamento,
sendo classificados como inventarios, custos diferidos ou outros. O

Grupo apresenta como um ativo os valores a recuperar de clientes para

os contratos em curso cujos custos incorridos adicionados dos proveitos
reconhecidos (e subtraidos das perdas reconhecidas) excedem a faturacio
efetuada. As faturas por pagar sdo apresentadas na rubrica de clientes.

c. Engenharia e construcao

Nesta area de negdcio, o Grupo celebra com entidades publicas e privadas
diversos contratos de prestacédo de servigos de construgéo que incluem
varias componentes/tarefas.

Embora na maior parte dos casos os clientes possam beneficiar das
diferentes componentes/tarefas isoladamente, dado que as mesmas sao
negociadas em conjunto, a promessa de transferéncia de cada uma delas
nao é separadamente identificavel das outras. Adicionalmente, dado que as
componentes/tarefas acima referidas tipicamente se encontram altamente
inter-relacionadas e dependentes entre si, 0 Grupo considera que as
mesmas devem ser tratadas como uma obrigacdo de desempenho Unica.
Deste modo, geralmente, cada contrato de construcgéo é tratado como
sendo uma obrigacgédo de desempenho Unica.

Por outro lado, dado que os clientes tém a capacidade (controlo) de
orientar a utilizagdo do ativo a medida que o mesmo vai sendo construido

e a capacidade de obter substancialmente todos os beneficios econdmicos
remanescentes do mesmo, a obrigacdo de desempenho do Grupo nestes
casos € satisfeita ao longo do tempo, sendo o rédito reconhecido de acordo
com o método descrito abaixo.

Os custos dos contratos de construcao séo reconhecidos quando incorridos.
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Quando as receitas do contrato ndo podem ser medidas com fiabilidade,
os proveitos sdo reconhecidos na justa medida em que os custos sdo
recuperados.

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

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

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

Os custos incorridos no exercicio, que estéo associados as atividades
futuras do contrato, sdo excluidos do célculo do grau de acabamento,
sendo classificados como inventarios, custos diferidos ou outros. O

Grupo apresenta como um ativo os valores a recuperar de clientes para

os contratos em curso cujos custos incorridos adicionados dos proveitos
reconhecidos (e subtraidos das perdas reconhecidas) excedem a faturacio
efetuada. As faturas por pagar sdo apresentadas na rubrica de clientes.

d. Operador de telecomunicacées
Nesta area de negdcio, o Grupo presta servicos de operador, disponibi-
lizando televisdo por cabo, banda larga fixa e voz fixa. As receitas decor-
rentes dos servicos prestados sobre a rede de fibra e cabo resultam de:

a) subscricio de pacotes de canais base que podem ser comercializados

em bundle com os servigos de banda larga fixa e/ou voz fixa;

b) subscricdo de pacotes de canais premium;

c) aluguer de equipamento terminal.
Assim, no inicio de cada contrato, o Grupo avalia os bens ou servigos
prometidos e identifica, como obrigacdo de desempenho, cada promessa
de transferéncia para o cliente de qualquer bem ou servigo (ou um pacote
de bens ou servicos) distintos. Estas promessas em contratos com clientes
podem ser explicitas ou implicitas, desde que tais promessas criem uma
expetativa valida no cliente de que a entidade transferird um bem ou servico
para o cliente, com base em politicas publicadas, declaragdes especificas ou
praticas comerciais habituais da entidade.
O Grupo definiu internamente que uma obrigagéo de desempenho
corresponde a promessa de entrega de um bem ou servico, que possa ser
utilizado de forma isolada/separada pelo cliente e sobre a qual existe uma
percecao clara deste bem ou servigo por parte do cliente entre os restantes
disponiveis em cada contrato.
As principais obrigacdes de desempenho resumem-se a Prestacédo de
Servicos de Internet Fixa, Telefone Fixo, Televisao, Consultoria, Servigos de
Cloud/IT, distribuicao de direitos audiovisuais entre outros.
A disponibilizacdo de set-top-boxes, routers, modems e outros
equipamentos terminais em casa dos clientes e respetivos servicos
de instalacéo e ativagédo foram considerados pelo Grupo como nao
correspondendo a uma obrigacdo de desempenho, dado serem acdes
necessarias para o cumprimento das obrigacdes de desempenho
prometidas.
O reconhecimento do rédito ocorre no momento do cumprimento de cada
obrigacdo de desempenho, sendo distinto entre:

Servicos pré-pagos

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

O rédito de subscrigdes de servicos de telecomunicagdes (subscricio de
internet, televiséo e voz fixa, isoladamente ou em conjunto) é reconhecido
linearmente ao longo do periodo da subscricdo. A faturagéo é emitida apds
a prestacéo do servigo, em fungédo das condicdes previstas contratualmente
com o cliente.

e. Industria — nesta area, o Grupo desenvolve

as seguintes atividades:
i) Ceramica e cristalaria e Biocombustiveis
Na determinacao do valor do rédito, o Grupo avalia para cada transacéo
as obrigagdes de desempenho que assume perante os clientes, o preco
da transacdo a afetar a cada obrigacao de desempenho identificada na
transacéo e a existéncia de condicdes de prego varidveis que podem originar
acertos futuros ao valor do rédito registado, e para os quais o Grupo efetua a
sua melhor estimativa.
Os rendimentos decorrentes de vendas de produtos séo registados na
demonstragao consolidada dos resultados quando é transferido o controlo
sobre o produto ou servico para o cliente, ou seja, no momento a partir do
qual o cliente passa a ter capacidade de gerir a utilizagao do produto ou
servico e obter todos os beneficios econdmicos remanescentes que lhe
estdo associados.
O Grupo considera que, atendendo a natureza do produto ou servico que
estd associado as obrigacdes de desempenho assumidas, a transferéncia do
controlo ocorre maioritariamente em data especifica, mas poderao existir
transacdes em que a transferéncia do controlo ocorre de forma continua ao
longo do periodo contratual definido.
Para cada contrato, o Grupo avalia se existem outros compromissos no
contrato que sejam obrigagdes de desempenho distintas e para as quais
uma parte do preco de transacio deva ser alocada (ex: garantias e créditos
de fidelizagdo). Na determinacéo do preco da transagéo, o Grupo tem
em conta eventuais retribuigdes varidveis, a existéncia, ou nao, de uma
componente significativa de financiamento, de retribuicdes a receber nao-
monetdrias e eventualidade de existirem retribuicdes a pagar ao cliente.

Obrigacdes de garantia

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

Estas garantias de qualidade s&o contabilizadas de acordo com a IAS 37
Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes.

Para além disso, o Grupo vende por um periodo de um ano uma garantia
para reparar defeitos que possam existir no momento da venda. Estas
garantias de servico sdo vendidas separadamente ou em conjunto com a
venda do equipamento.

Contratos que agregam equipamento e garantias de servigos contém
duas obrigagbes de desempenho porque as promessas de transferir o
equipamento e de assegurar a garantia de servigo sdo distintas.

Através do uso do método de prego de venda auténoma, uma parte

do preco de transagéo é alocada ao servico de garantia de qualidade e
registado como passivo relativo a contratos com clientes.

O rédito é reconhecido ao longo do periodo durante o qual a garantia é
prestada com base na passagem do tempo.
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ii) Energia térmica

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

f. Hotelaria e restauracao

O rédito da prestacgao de servicos de Hotelaria e restauracao é reconhecido
no momento em que o servigo é prestado ou o controlo sobre o0 bem é
transferido para o cliente. As vendas sdo normalmente efetuadas a dinheiro
ou com cartao de crédito. Nos casos em que é estabelecido um periodo

de crédito, o tempo de crédito concedido varia entre 30 e 60 dias, apos a
faturacao.

g. Gestao e exploracao de centro comercial

Rendas fixas

O Grupo atua como locatario em contratos de locacao. Os rendimentos
auferidos através de rendas séo contabilizados, em linha reta, durante

o periodo do arrendamento e sdo apresentados como “prestagdes de
servicos”, devido a sua natureza operacional. As rendas contingentes

sé@o reconhecidas apenas quanto o direito é estabelecido. Custos iniciais
diretamente relacionados com a negociacéo e angariagdo dos leasings sao
registados como gastos durante o periodo de vida da locacdo na mesma
cadéncia das rendas auferidas.

A duracgéo da locagéo é a soma do periodo durante o qual a locagéo nao
pode ser cancelada com um periodo adicional que esteja previsto o locatério
ter a opcdo de manter a locagéo e, no inicio do contrato, o Grupo tem uma
certeza razodvel que o locatario a va exercer.

Quantias a receber dos locadores por cessao contratual ou por
compensacdes em desvalorizagdes patrimoniais sdo registadas na
demonstracao dos resultados quando o direito a receber estiver
estabelecido.

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

Rendas variaveis

Se a retribui¢@o prevista num contrato incluir uma componente variavel,

o Grupo estima a quantia que considera vir a ter o direito de receber. A
componente varidvel é estimada numa base mensal em fun¢éo do volume
de negdcios dos locatarios, e é restringida em caso de incerteza até que
seja altamente provavel que ndo ocorra uma reversao significativa do rédito
reconhecido quando a incerteza associada a componente de retribuicdo
variavel seja finalmente dissipada.

Direitos de ingresso
Os direitos de ingresso séo reconhecidos no momento da assinatura do
contrato do direito de reserva e consequente recebimento.

h. Venda de iméveis

A venda da propriedade completada é, geralmente, considerada como uma
Unica obrigacgéo de performance e o Grupo determinou que sera satisfeita
no momento em que o controlo é transferido.

No caso de trocas incondicionais de contratos, o momento ocorre,
geralmente, quando o titulo legal é transferido para o cliente. No caso de
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vendas condicionadas, o momento verifica-se quando todas as condicdes
se encontrarem satisfeitas.
Néo é expetavel que a determinagéo da transferéncia de controlo, tanto para
vendas condicionadas, como ndo condicionadas, seja modificada com a
adocéo da IFRS 15.
Para contratos relacionados com a venda de propriedades em
desenvolvimento, o Grupo é responsavel pela gestao global do projeto e
identificou varios bens e servicos a serem prestados, incluindo trabalhos de
projeto, compra de materiais, preparagéo do local de obra e langamento de
fundacdes, cofragens e reboco, instalacdes mecanicas e elétricas, instalagdo
de utensilios (ex: janelas, portas, armarios, etc.) e trabalhos de acabamento.
Nestes contratos o Grupo determinou que os bens e servicos ndo sdo
distintos, sendo contabilizados como uma Unica obrigagao de performance.
Dependendo dos termos de cada contrato, o Grupo determina se o controlo
é transferido num determinado ponto do tempo ou ao longo do tempo:
= Para a venda de propriedades em desenvolvimento atualmente
reconhecidas de acordo com a percentagem de acabamento, o Grupo
espera continuar a reconhecer os proveitos ao longo do tempo porque
estima que o controlo seré transferido com o decorrer do tempo.
= Para a venda de propriedades em desenvolvimento atualmente
reconhecidas quando completadas, o Grupo entende que o controlo sera
transferido num ponto no tempo.
Nos contratos que cumprem os critérios de reconhecimento ao longo do
tempo, a performance do Grupo é medida usando um método de imputagcdo
por referéncia aos custos incorridos para a satisfagdo da obrigacéo de
performance (ex: recursos consumidos, horas despendidas, custos
incorridos, tempo incorrido ou horas maquina) proporcionalmente ao total
estimado de inputs para completar a obra.
O Grupo exclui o efeito dos custos incorridos que nao contribuem para a
obrigacéo de performance em transferir o controlo de bens ou servigos para
o cliente (como seja montantes nio previstos de materiais defeituosos ou
outros recursos) e ajusta o método de imputacao face a custos incorridos
gue ndo sdo proporcionais ao progresso do Grupo na satisfagao da
obrigacao de performance (ex: materiais ndo instalados).
Alguns contratos para a venda de propriedades incluem consideragdes
varidveis na forma de penalidades por atrasos e, em casos limitados, prémios
de concluséo antecipada. Usualmente, o Grupo aguarda que a incerteza
se dissipe antes de reconhecer estes proveitos. De acordo com a IFRS 15,
estimativas de consideragéo variavel sdo incluidas no prego da transacéo
(depois de se considerarem os requisitos da limitacio). Considerando o
largo espetro de possiveis resultados, o Grupo aplica usualmente o método
do valor esperado para estimar essa consideracgao varidvel e aplicara os
requisitos da IFRS 15 em estimativas obrigatérias de consideragao variavel
para determinar o montante de consideracgao variavel que pode ser incluido
no precgo de transacdo. O Grupo utiliza o expediente pratico previsto na IFRS
15 para a componente significativa de financiamento.
Como tal, o Grupo néo ird ajustar o montante contratado pelos efeitos da
componente significativa de financiamento em contratos onde o Grupo
espera, no final do contrato, que o periodo entre 0 momento em que o
cliente paga pelo bem ou servico e quando o Grupo transfere o bem ou
servico acordado para o cliente seja de um ano, ou menos:
= Para contratos que envolvam a venda de propriedades em
desenvolvimento reconhecida ao longo do tempo, geralmente, os
clientes fazem pagamentos faseados conforme o avango dos trabalhos.
Nestes casos, o Grupo estima que o tempo entre o momento em que o
cliente paga pelo ativo e 0 momento em que o Grupo transfere o ativo
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para o cliente seré igual ou inferior a um ano.
= Para alguns contratos que incluem a venda de propriedades
em desenvolvimento reconhecida ao longo do tempo e a venda
de propriedades em desenvolvimento reconhecida num ponto
especifico do tempo, o Grupo tem direito ao reconhecimento de
um adiantamento. Esta situacdo nédo é vista como uma componente
significativa de financiamento dado que é por razdes que nédo se
relacionam com o financiamento do Grupo. A razo prende-se com o
facto de estes pagamentos servirem de garantia de que a outra parte
completa satisfatoriamente as suas obrigacgdes referentes ao contrato,
em situagdes em que os clientes ndo tém um histérico de crédito
comprovado ou tém um histérico de pagamentos com atraso.
Os contratos para a venda de propriedades contém determinadas garantias
gue cobrem um periodo até dez anos ap6s a concluséo da propriedade,
gue cobrem determinados requisitos sobre condi¢des de performance
operacional (ex: isolamentos, eficiéncia energética, etc.).
O Grupo determinou que estas condi¢des representam garantias
designadas de “fiabilidade” e que sdo legalmente requeridas como garantias
de qualidade, continuando a ser contabilizadas de acordo com a IAS 37,
consistentemente com a prética corrente.

i. Servicos e gestao imobiliaria

Despesas de servigo, honorarios de gestdo e outras despesas
recuperaveis de arrendatarios

Consistentemente com a préatica corrente, o Grupo determinou que estes
servigos sdo componentes distintas da locacéo (transferidos separadamente
do direito de uso do ativo) e estdo no &mbito da IFRS15. O Grupo ira alocar
a consideracao do contrato & componente de locagéo e a componente de
servico numa base relativa, consistentemente com a contabilizacdo atual.
Para a componente de receitas, o Grupo concluiu que estes servigos
representam uma série de servicos diarios que sédo individualmente
satisfeitos ao longo do tempo e serd aplicada uma base de medicao de
progresso baseada no tempo incorrido. Os montantes cobrados aos
inquilinos por estes servigos incluem honorarios cobrados com base na
percentagem de proveitos de renda e reembolso de despesas incorridas.
O Grupo determinou que esta consideracgao variavel s6 esté relacionada
com a componente que ndo ¢ de locagéo e que alocé-la a cada periodo

do servico (ex: cada dia) cumpre a excegéo de alocagao de consideracao
variavel.

O Grupo disponibiliza a competéncia de terceiros para o fornecimento de
servicos aos inquilinos. De acordo com a IAS 18, o Grupo concluiu que

é o principal porque é primariamente responsavel pelo cumprimento da
obrigacéo de performance do servigo especifico e o Grupo estd sujeito ao
risco de crédito nestas transagdes porque tem de pagar ao terceiro mesmo
se o cliente ndo cumprir o pagamento.

AIFRS15 requer um teste para demonstrar que o Grupo controla um

bem ou servigo especifico antes de o transferir para o cliente. O Grupo
determinou que controla o servigo antes de ser prestado ao inquilino e,
consequentemente, é o principal em vez de agente nestes contratos.
Consequentemente, o Grupo néo sofreu nenhum impacto deste
diagnostico.

Alienacéo de propriedades de investimento

no curso normal dos negécios

Os requisitos de reconhecimento e mensuracéo da IFRS 15 séo aplicaveis
para determinar o momento de desreconhecimento e a mensuragdo
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da retribuicao (incluindo a aplicacao de requisitos para consideragéao
variavel) quando se apura os ganhos ou perdas na alienagéo de ativos néo
financeiros, quando essa alienagcdo ndo esta no curso normal dos negécios.
O Grupo determinou que nao ha necessidade de modificagdes decorrentes
da transicéo para a IFRS 15, relativamente a alienacoes de propriedades

de investimento que tenham ocorrido no passado que eram detidas para
obtencao de rendas.

Custos de contratos

O Grupo incorre em comissdes que sdo custos incrementais de obter um
contrato com um cliente. O Grupo pretende utilizar o expediente pratico
previsto na IFRS15 para custos de obter um contrato para dispensar esses
custos que teriam sido amortizados num ano ou menos. Nos casos em que
o periodo de amortizagéo seria superior a um ano, o Grupo ira capitalizar
os custos de obter um contrato que cumpra o critério de reconhecimento
da IFRS15. Custos incorridos pelo Grupo para angariar um contrato antes
do inicio da sua performance (ex: custos de proposta) compreendem
usualmente custos gerais e administrativos que sao despendidos quando
incorridos.

Ativos e passivos contratuais

i) Ativos de contratos com clientes

Um ativo de contrato com clientes é um direito a receber uma retribuicéao
em troca de bens ou servicos transferidos para o cliente.

Se o Grupo entrega os bens ou presta os servigos a um cliente antes

do cliente pagar a retribuicdo ou antes da retribuicdo ser devida, o ativo
contratual corresponde ao valor da retribuicao que é condicional.

ii) Contas a receber de clientes

Uma conta a receber representa o direito incondicional (ou seja, apenas
depende da passagem de tempo até que a retribuicdo seja devida) do
Grupo em receber a retribuicdo — Ver Nota 27.

iii) Passivos de contratos com clientes

Um passivo de contratos com clientes é a obrigacao de transferir bens ou
servigos para os quais 0 Grupo recebeu (ou tem direito a receber) uma
retribuicdo de um cliente. Se o cliente paga a retribui¢éo antes que o Grupo
transfira os bens ou servicos, um passivo contratual é registado quando o
pagamento ¢ efetuado ou quando é devido (dependendo do que aconteca
primeiro). Os passivos contratuais sdo reconhecidos como rédito quando o
Grupo executa as suas obrigacdes de desempenho contratuais.

2.6 Ativos e passivos financeiros

Um instrumento financeiro é qualquer contrato que dé direito aum

ativo financeiro por parte de uma entidade e um passivo financeiros ou
instrumento de capital proprio de outra entidade.

Os ativos e passivos financeiros sdo reconhecidos na demonstracéo
consolidada da posicao financeira do Grupo quando este se torna parte das
disposi¢des contratuais do instrumento.

Os ativos e passivos financeiros sdo inicialmente mensurados pelo seu
justo valor. Os custos de transacéo diretamente atribuiveis a aquisicdo ou a
emissdo dos ativos e passivos financeiros (que ndo sejam ativos ou passivos
financeiros mensurados pelo justo valor através da demonstragao dos
resultados) sdo adicionados ou deduzidos ao justo valor do ativo ou passivo
financeiro, conforme o caso, no reconhecimento inicial.
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Os custos de transacao diretamente atribuiveis a aquisicao de ativos ou
passivos financeiros reconhecidos pelo justo valor através da demonstracao
dos resultados sao reconhecidos imediatamente na demonstracéo
consolidada dos resultados.

2.6.1 ATIVOS FINANCEIROS

i) Reconhecimento inicial e mensuragao

Todas as compras e vendas de ativos financeiros sdo reconhecidas a data da
assinatura dos respetivos contratos de compra e venda, independentemente
da data da sua liquidagéo financeira. No momento inicial, os ativos sdo
classificados e subsequentemente mensurados ao custo amortizado, ou ao
justo valor através do outro rendimento integral ou ao justo valor através dos
resultados.

A classificacéo inicial dos ativos financeiros depende das carateristicas
contratuais dos fluxos de caixa e do modelo de negdcio que o Grupo adota
para os gerir. Com excec¢éo das contas a receber de clientes que ndo contém
uma componente financeira significativa e para as quais o Grupo adota o
expediente pratico, o Grupo mensura no momento inicial um ativo financeiro
ao seu justo valor adicionado, no caso de um ativo néo classificado como

de justo valor através dos resultados, dos custos de transacédo. As contas
areceber de clientes que ndo contém uma componente financeira
significativa e para as quais o Grupo adota o expediente pratico sdo
mensuradas ao preco da transagao determinado de acordo com a IFRS 15.
De forma a ser possivel que um ativo financeiro seja classificado e
mensurado ao custo amortizado ou ao justo valor através do outro
rendimento integral, ele deve proporcionar fluxos de caixa que representem
apenas reembolsos de capital e pagamentos de juros “solely payments

of principal and interest (SPPI)” sobre o capital em divida. Esta avaliacéo,
conhecida como o teste dos “fluxos de caixa apenas de reembolsos de
capital e pagamentos de juros”, é realizada para cada instrumento financeiro.
O modelo de negécio estabelecido para a gestao dos ativos financeiros diz
respeito ao modo como o Grupo gere os ativos financeiros com vista a obter
os fluxos de caixa.

O modelo de negécio pode ser concebido para obter os fluxos de caixa
contratuais, para alienar os ativos financeiros ou ambos.

Compras ou vendas de ativos financeiros que exijam a entrega dos ativos
dentro de um prazo estabelecido por regulacdo ou convengdes no mercado
em questao (regular way trades) sdo reconhecidos na data da negociagéo,
isto é, na data em que o Grupo se compromete a comprar ou vender o ativo.

Il) Mensuracéo subsequente
Para a sua mensuracao subsequente, os ativos financeiros séo classificados
em quatro categorias:
= Ativos financeiros ao custo amortizado (instrumentos de divida);
= Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral,
com reciclagem dos ganhos e perdas acumulados (instrumentos de
divida);
= Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral,
sem reciclagem dos ganhos e perdas acumulados no momento do seu
desreconhecimento (instrumentos de capital);
= Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados.

Ativos financeiros ao custo amortizado (instrumentos de divida)
Esta categoria é a mais relevante para o Grupo. O Grupo mensura os ativos

financeiros ao custo amortizado se ambas as seguintes condi¢des se
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encontrarem satisfeitas:

= O ativo financeiro é detido no ambito de um modelo de negécio cujo
objetivo consiste em deter o ativo financeiro para obter os fluxos de caixa
previstos contratualmente e

= Os termos contratuais do ativo financeiro dao origem, em datas
definidas, a fluxos de caixa que correspondem apenas a reembolsos de
capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida.
Os ativos financeiros ao custo amortizado s@o mensurados
subsequentemente através do método do juro efetivo e séo sujeitos a
imparidade. Os ganhos e perdas séo registados nos resultados quando o
ativo é desreconhecido, modificado ou esteja em imparidade.
Os ativos financeiros que o Grupo mensura ao custo amortizado incluem
as contas a receber de clientes e de outros devedores, os empréstimos a
acionistas e partes relacionadas e os empréstimos.
A receita associada aos juros é registada na demonstragdo dos resultados
na linha de Juros suportados, liquidos, através do método da taxa de juro
efetivo, a qual se aplica a quantia escriturada bruta do ativo financeiro.

Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral
(instrumentos de divida)
O Grupo mensura os instrumentos de divida ao justo valor através do outro
rendimento integral se ambas as seguintes condi¢des se encontrarem
satisfeitas:
= O ativo financeiro é detido no ambito de um modelo de negécio cujo
objetivo consiste em deter o ativo financeiro para obter os fluxos de caixa
previstos contratualmente e os fluxos de caixa decorrentes da sua venda
e
= Os termos contratuais do ativo financeiro ddo origem, em datas
definidas, a fluxos de caixa que correspondem apenas a reembolsos de
capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida.
No caso dos instrumentos de divida mensurados ao justo valor através
do outro rendimento integral, os juros obtidos, as 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 alteragdes de justo valor remanescentes sao registadas
no outro rendimento integral. No momento do desreconhecimento, as
alteracdes no justo valor acumuladas no outro rendimento integral sdo
transferidas (recicladas) para os resultados.
Os instrumentos de divida mensurados ao justo valor através do outro
rendimento integral incluem instrumentos de divida cotada.
O Grupo néo detém este tipo de ativos financeiros a 31 de dezembro de
2021.

Ativos financeiros ao justo valor através do outro rendimento integral
(instrumentos de capital)

Aquando do reconhecimento inicial, o0 Grupo pode optar por classificar de
forma irrevogdvel os instrumentos de capital detidos como instrumentos
de capitais designados ao justo valor através do outro rendimento

integral quando eles satisfazem a defini¢éo de capital prevista na IAS 32 -
Instrumentos financeiros: Apresentagédo e nao sao detidos para negociacao.
A classificacdo é determinada instrumento a instrumento.

Ganhos e perdas nestes ativos financeiros nunca sao recicladas para os
resultados. Os dividendos séo registados como ganho financeiro nos
resultados quando o direito a receber o pagamento do dividendo estiver
estabelecido, exceto quando o Grupo beneficia desses dividendos como
recuperacao de parte do custo do ativo financeiro e, nesse caso, os
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dividendos sao registados no outro rendimento integral. Os instrumentos
de capital detidos como instrumentos de capitais designados ao justo

valor através do outro rendimento integral ndo séo sujeitos a avaliagcdo de
imparidade.

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

Ativos financeiros ao justo valor através da demonstracédo dos resultados
Os ativos financeiros ao justo valor através dos resultados incluem ativos
financeiros detidos para negociacéo, ativos financeiros designados no
momento de reconhecimento inicial como mensurados ao justo valor
através dos resultados, ou os ativos financeiros que obrigatoriamente tém
de ser mensurados ao justo valor. Os ativos financeiros séo classificados
como detidos para negociacao 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 negociacédo exceto se foram designados como instrumentos de
cobertura eficazes.
Os ativos financeiros com fluxos de caixa que nao correspondem apenas
areembolsos de capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida
s80 mensurados ao justo valor independentemente do modelo de negdcio
subjacente. Ndo obstante o critério para a classificacdo dos instrumentos de
divida ao custo amortizado ou ao justo valor através do outro rendimento
integral descrito acima, os instrumentos de divida podem ser designados ao
justo valor através dos resultados no momento do reconhecimento inicial se
isso eliminar, ou reduzir significativamente uma incoeréncia na mensuracao
ou no reconhecimento.
Ativos financeiros ao justo valor através da demonstracdo dos resultados sdo
apresentados na Demonstragéo da Posicdo Financeira ao justo valor com as
alteracdes liquidas no justo valor apresentadas nos resultados.
Esta categoria inclui os derivados e os investimentos em acdes cotadas para
as quais o Grupo néo decidiu irrevogavelmente mensurar ao justo valor
através do outro rendimento integral.
Se um contrato hibrido incluir um contrato de base que néo seja um ativo
financeiro, um derivado embutido deve ser separado do contrato de base e
contabilizado como derivado se, e apenas se:
i) as caracteristicas econdmicas e os riscos do derivado embutido ndo
estiverem intimamente relacionados com as caracteristicas econémicas
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;
iii) o contrato hibrido n&o for mensurado pelo justo valor através dos
resultados.
Derivados embutidos sdo mensurados ao justo valor com as alteracdes
no justo valor reconhecidas nos resultados. A reavaliacdo da classificagdo
s6 é possivel quando ou existe uma alteracdo nos termos contratuais que
modifique de forma significativa os fluxos de Caixa ou a reclassificacdo do
ativo financeiro no sentido de deixar de ser classificado na categoria de justo
valor através dos resultados.
Um derivado embutido num contrato hibrido que inclui um contrato de base
que contenha um ativo financeiro ndo é contabilizado separadamente. O
ativo financeiro do contrato de base e o derivado embutido sao classificados
conjuntamente na sua totalidade como ativos financeiros ao justo valor
através dos resultados.

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

Ill) 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 Demonstragéo da Posicdo Financeira Consolidada) quando:
= Os direitos contratuais a receber fluxos de caixa resultantes do ativo
financeiro expiram ou
= O Grupo transferiu os seus direitos contratuais a receber fluxos de caixa
resultantes do ativo financeiro ou assumiu uma obrigacao de pagar os
fluxos de caixa recebidos na sua totalidade num curto prazo no ambito
de um acordo no qual o Grupo
i) ndo tem qualquer obrigagéo 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 nao seja como garantia aos destinatarios
finais pela obrigacdo de Ihes pagar fluxos de caixa; e
i) o Grupo tem uma obrigacédo de remeter qualquer fluxo de caixa que
receba em nome dos destinatérios finais sem atrasos significativos;
= O Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios do
ativo, ou o Grupo néo transferiu nem reteve substancialmente todos os
ativos e beneficios do ativo mas transferiu o controlo sobre o ativo.
Quando o Grupo transfere os seus direitos de receber fluxos de caixa de um
ativo ou é parte de um acordo que pode possibilitar o desreconhecimento,
avalia se, e em que extensao, foram retidos os riscos e beneficios associados
a titularidade do ativo.
Quando nao foram transferidos nem retidos substancialmente todos os
riscos e beneficios decorrentes da propriedade de um ativo, nem transferido
o controlo do ativo, o Grupo continua a reconhecer o ativo transferido na
medida do seu envolvimento continuado. Nesse caso, o Grupo também
reconhece o passivo correspondente, o ativo transferido e o passivo
correspondente sdo mensurados numa base que reflete os direitos e
obrigacdes que o Grupo reteve.
Se o envolvimento continuado do Grupo assumir a forma de garantia
prestada sobre o ativo transferido, a medida do envolvimento continuado é
amenor entre o valor contabilistico original do ativo e a quantia méxima da
retribuicdo recebida que o Grupo pode vir a pagar.
Consequentemente, os saldos de clientes titulados por letras descontadas
e ndo vencidas e as contas a receber cedidas em factoring a data de
cada demonstracédo da posicéo financeira, com excec¢éo das operagdes
de “factoring sem recurso” (e para as quais seja inequivoco que sao
transferidos os riscos e beneficios inerentes a estas contas a receber) sdo
reconhecidas nas demonstracgées financeiras do Grupo até ao momento do
seu recebimento.
No desreconhecimento de um ativo financeiro mensurado ao custo
amortizado, a diferenca entre a quantia escriturada e a retribuicéo recebida é
reconhecida na demonstragéo dos resultados.
No caso de desreconhecimento de um ativo financeiro mensurado ao justo
valor através do outro rendimento integral, o ganho ou perda acumulado na
reserva de justo valor é reclassificado para a demonstragao dos resultados
(“Reciclagem”), a ndo ser que seja um ativo financeiro representativo de
um instrumento de capital assim designado no momento inicial de forma
irrevogavel, situacdo para a qual o ganho ou perda acumulado na reserva de
justo valor é transferido diretamente para resultados transitados.
O Grupo procede a anulacdo contabilistica de um ativo financeiro apenas
guando existe informagéo que o devedor se encontra num processo de
liquidagao ou faléncia. Caso os saldos sejam recuperados posteriormente
sdo contabilizados na demonstracdo dos resultados.
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IV) Imparidade de ativos financeiros
Divulgagdes adicionais sobre imparidade de ativos financeiros encontram-
se nas seguintes Notas:

= Divulgacdes sobre pressupostos significativos — Nota 3

= Contas a receber, incluindo ativos relativos a contratos com clientes —
Notas 10, 27 e 29
O Grupo reconhece um ajustamento para as perdas de crédito esperadas
para todos os instrumentos de divida ndo mensurados ao justo valor através
dos resultados. As perdas de crédito esperadas baseiam-se na diferenca
entre os fluxos de caixa contratuais que sejam devidos e todos os fluxos
de caixa que o Grupo espera receber, descontados a uma taxa proxima da
taxa de juro efetiva original. Os fluxos de caixa que se esperam vir a receber
incluem os fluxos de caixa resultantes de colaterais detidos ou de outras
garantias de crédito que sejam parte integrante dos termos contratuais e
para as contas a receber de clientes e contas a receber relativas a contratos
com clientes, o Grupo adota a abordagem simplificada na determinagéo das
perdas de crédito esperadas.
Assim, para estas contas, o Grupo ndo monitoriza alteragdes no risco de
crédito mas, ao invés, reconhece uma perda por imparidade baseada na
perda de crédito esperada ao longo da duracao do ativo, a cada data de
relato. O Grupo estabeleceu uma matriz de imparidade baseada nos créditos
que foram perdidos no passado, ajustada por fatores prospetivos especificos
dos devedores e do ambiente econdmico. Para este efeito, os saldos de
clientes e outros devedores foram segregados tendo em conta os respetivos
perfis de risco e a 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. Nos casos em que
o saldo a receber é imediatamente exigivel e a entidade relacionada tem
capacidade de pagar, o risco de incumprimento é avaliado como sendo
muito préximo de zero e, como tal, aimparidade é zero. Nos casos em
que o saldo a receber ndo é imediatamente exigivel, é avaliado qual o
risco de crédito da entidade relacionada e se este for baixo ou se o prazo
for inferior a 12 meses, entdo o Grupo apenas avalia a probabilidade de
ocorrer um incumprimento para os fluxos de caixa que se vencem nos
préximos doze meses. Para todas as outras situacdes e naturezas de saldos
areceber, o Grupo adota a abordagem geral do modelo de imparidade.
As perdas de crédito esperadas séo reconhecidas em dois estagios. Para
as situagdes onde nao tenha existido um aumento significativo no risco de
crédito desde o reconhecimento inicial, as perdas de crédito esperadas
incidem sobre perdas que possam vir a ser incursas de incumprimentos
que sejam de possivel ocorréncia nos préximos 12 meses; para as
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 duragao do ativo,
independentemente de quando ocorra o incumprimento, de acordo com as
politicas de gestéo de risco divulgadas na nota 39.
O Grupo considera que um ativo financeiro estd em incumprimento quando
estd vencido a mais de 90 dias.
Porém, em certos casos, o Grupo pode também considerar que um ativo
financeiro estd em incumprimento quando exista informacéo interna e
externa que indique que é improvavel que o Grupo venha a receber a
totalidade do crédito sem que tenha de acionar as garantias que possua. Um
ativo financeiro é desreconhecido quando ndo ha uma expetativa razoavel
de vir a recuperar os fluxos de caixa contratuais.
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2.6.2 PASSIVOS FINANCEIROS

1) Reconhecimento inicial e mensuracéo

Os passivos financeiros séo classificados, no momento de reconhecimento
inicial, como passivos financeiros ao justo valor através dos resultados,
empréstimos, contas a pagar, ou derivados designados como instrumento
de cobertura numa relagéo de cobertura eficaz.

Todos os passivos financeiros séo reconhecidos inicialmente ao justo valor
e, no caso dos empréstimos e das contas a pagar, liquido dos custos de
transacéo diretamente atribuiveis.

Os passivos financeiros do Grupo, incluem contas a pagar a fornecedores e
outros credores, empréstimos incluindo descobertos bancérios, e derivados.

1) Mensuracéo subsequente
A mensuracéo dos passivos financeiros depende da sua classificacdo inicial,
como segue:

Passivos financeiros ao justo valor através dos resultados

Passivos financeiros ao justo valor através da demonstragcdo dos
resultados incluem os passivos financeiros detidos para negociacao e os
passivos financeiros que no momento de reconhecimento inicial foram
assim designados e, ainda, os passivos financeiros associados a uma
contraprestacdo contingente decorrente de uma concentracéo de atividades
empresariais.

Os passivos financeiros séo classificados como detidos para negociacao
se tiverem sido incorridos com a finalidade de serem recomprados no
curto prazo. Esta categoria inclui derivados que néao sejam designados
como sendo instrumentos de cobertura numa relacao de cobertura, tal
como previsto na IFRS 9. Derivados embutidos separados sédo também
classificados como detidos para negociacdo a ndo ser que sejam
considerados instrumentos de cobertura eficazes. Ganhos e perdas em
passivos detidos para negociacdo sao registados na demonstragéo dos
resultados.

Os passivos financeiros que séo classificados, no momento de
reconhecimento inicial, como passivos financeiros ao justo valor sdo assim
designados no momento do reconhecimento inicial apenas se os critérios
previstos na IFRS 9 forem satisfeitos.

As opcdes de venda concedidas no ambito de aquisi¢des de participagdes
financeiras (ver nota 2.3) sdo classificadas nesta categoria.

Passivos financeiros ao custo amortizado

Esta é a categoria mais relevante para o Grupo.

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 demonstragéo dos resultados
guando os passivos sdo desreconhecidos e através da amortizacdo
decorrente do método do juro efetivo.

O custo amortizado é calculado tendo em conta qualquer desconto ou
prémio na aquisi¢ao e os honorérios 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 é aplicavel as contas a pagar a fornecedores

e outros credores, e aos empréstimos incluindo empréstimos bancarios,
factoring e descobertos bancarios. Os empréstimos sob a forma de
papel comercial sao classificados como passivos nao correntes quando
tém garantia de colocacdo por um prazo superior a um ano e € intencdo
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do Conselho de Administragao Executivo utilizar este instrumento de
financiamento por um prazo superior a um ano.

O Grupo contrata operacgdes de confirming com instituicdes financeiras, as
guais sdo enquadraveis como reverse factoring agreements. Estes acordos
sdo utilizados para gerir a tesouraria do Grupo, sendo que os valores das
faturas adiantadas aos fornecedores que aderem a estes contratos mantidos
no Passivo, na conta de outras contas a pagar, sendo os pagamentos do
valor adiantado aos fornecedores tratados como pagamentos operacionais
e 0s pagamentos relativos aos juros e comissoes incorridos tratados como
atividades de financiamento. Os custos incorridos com as operacdes de
confirming séo registados na rubrica de outros gastos financeiros liquidos.

Ill) Desreconhecimento

Um passivo financeiro é desreconhecido quando a obrigacao subjacente é
satisfeita ou cancelada, ou expira. Quando um passivo financeiro existente é
substituido por outro da mesma contraparte e com termos substancialmente
diferentes, ou os termos de um passivo financeiro sdo substancialmente
modificados, a troca ou modificagdo é tratada como um desreconhecimento
do passivo financeiro original e o reconhecimento de um novo passivo.

A diferenca entre os respetivos valores contabilisticos é reconhecida

na demonstracédo dos resultados. Considera-se que os termos sdo
substancialmente diferentes se o valor atual dos fluxos de caixa do passivo
financeiro renegociado, incluindo comissdes, descontados utilizando a taxa
de juro efetiva original é pelo menos 10% diferente do valor atual dos fluxos
de caixa remanescentes do passivo financeiro original.

Se atroca der origem a uma modificagdo que nao seja substancial, a
diferenca entre a quantia escriturada do passivo antes da modificacdo e a
quantia escriturada apos a modificagéo (correspondente ao valor presente
dos fluxos de caixa futuros) é registada na demonstracdo dos resultados
como um ganho ou perda da modificagao.

2.6.3 COMPENSACAO DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Ativos financeiros e passivos financeiros sdo compensados e o respetivo
valor liquido é apresentado na demonstracdo da posicéo financeira
consolidada se existir um direito presente de cumprimento obrigatério para
compensar as quantias reconhecidas e existe a intengédo de ou liquidar numa
base liquida, ou realizar o ativo e liquidar simultaneamente o passivo.

2.6.4 CONTABILIDADE DE COBERTURA

1) Reconhecimento inicial e subsequente
O Grupo utiliza instrumentos financeiros derivados, tais como swaps
de taxas de juros, para cobrir os seus riscos de juro. Tais instrumentos
financeiros derivados sdo inicialmente registados ao justo valor na data
em que o derivado é contratado e sdo subsequentemente mensurados ao
justo valor na data de relato. O ganho ou perda resultando é registado na
demonstracgao dos resultados a ndo ser que o derivado sejam classificado
como instrumento de cobertura, caso em que o reconhecimento da variacio
do justo valor depende da natureza da relagao de cobertura. Os derivados
sdo apresentados no ativo quando o seu justo valor é positivo e no passivo
guando o seu justo valor é negativo.
Em termos de contabilidade de cobertura, as coberturas séo classificadas
como:

= Cobertura de justo valor quando a finalidade é cobrir a exposicéo a

alteragdes de justo valor de um ativo ou passivo registado ou de um

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

compromisso do Grupo néo registado.
= Cobertura de fluxos de caixa quando a finalidade é cobrir a exposi¢édo
a variabilidade dos fluxos de caixa decorrente de um risco especifico
associado a totalidade ou a uma componente de um ativo ou passivo
registado ou a uma transacgéo prevista de ocorréncia altamente provavel
ou o risco de cAmbio associado a um compromisso do Grupo nao
registado.
= Cobertura de um investimento liquido numa unidade operacional
estrangeira.
No inicio da relagédo de cobertura, o Grupo formalmente designa e
documenta a relacdo de cobertura para a qual pretende aplicar a
contabilidade de cobertura bem como a finalidade de gestéo e estratégia
dessa cobertura.
Antes de 1 de janeiro de 2018, a documentagao incluia a identificacao do
instrumento de cobertura, o item ou transagéo coberta, a natureza do risco
coberto e 0 modo como o Grupo avaliava a eficacia das variagdes do justo
valor do instrumento de cobertura face a exposicdo do Grupo a variagdes
do justo valor do item coberto ou fluxos de caixa decorrentes do risco
coberto. Tais coberturas deveriam ser altamente eficazes para compensar
alteragdes nos justos valores ou nos fluxos de caixa e eram avaliadas numa
base continua de forma a demonstrar que eram de facto altamente efetivas
durante o periodo de relato financeiro.
A partir de 1 de janeiro de 2018, a documentacao inclui a identificacdo do
instrumento de cobertura, o item ou transagéo coberta, a natureza do risco
a ser coberto e o modo como o Grupo avalia se a relagdo de cobertura
cumpre com os requisitos de contabilidade de cobertura (incluindo a sua
andlise das fontes de ineficacia da cobertura e a forma como determina
ataxa de cobertura). O relacionamento de cobertura é qualificavel para
contabilidade de cobertura se satisfaz todos os seguintes requisitos de
eficicia da cobertura:
= Existe uma relacdo econdmica entre o item coberto e o instrumento de
cobertura;
= O efeito do risco de crédito ndo domina as alteragdes de valor que
resultam dessa relagdo econdmica; e
= O récio de cobertura do relacionamento de cobertura é o mesmo
gue o que resulta da quantidade do item coberto que uma entidade
cobre efetivamente e da quantidade do instrumento de cobertura que
a entidade utiliza efetivamente para cobrir essa quantidade do item
coberto.
Os relacionamentos de cobertura que satisfagam os critérios de
elegibilidade acima, sdo contabilizados, como segue:

Il) Cobertura de justo valor

A alteracdo no justo valor do instrumento de cobertura é registada como
resultado financeiro do periodo. A alteragao no justo valor do item coberto
atribuivel ao risco coberto é registada como parte do valor contabilistico do
item coberto.

Para cobertura de justo valor de itens mensurados ao custo amortizado,
qualquer ajustamento ao valor contabilistico € amortizado na demostracéo
dos resultados pelo periodo remanescente da cobertura usando o método
do juro efetivo. A amortizacdo através do método do juro efetivo inicia-se
quando existe o ajustamento e nunca mais tarde do momento no qual o item
coberto deixa de ser ajustado pelas alteragdes no justo valor atribuiveis ao
risco que esta sendo coberto.

Se o item coberto é desreconhecido, o justo valor por amortizar é registado
imediatamente na demonstracdo dos resultados.
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Quando um compromisso néo registado é designado como item coberto,
as alteracdes acumuladas subsequentes no justo valor do compromisso

do Grupo atribuiveis ao risco coberto sdo reconhecidas como um ativo ou
passivo e o correspondente ganho ou perda registado na demonstragéo dos
resultados.

Ill) Cobertura de fluxos de caixa

A parcela eficaz do ganho ou perda no instrumento de cobertura é
reconhecida no Outro rendimento integral na reserva de cobertura de
fluxos de caixa, enquanto a parcela ineficaz é reconhecida imediatamente
na demonstracédo dos resultados. A reserva de cobertura de fluxos de caixa
é ajustada para o menor dos valores entre o ganho ou perda acumulada no
instrumento de cobertura e a alteragdo acumulada no justo valor do item
coberto.

A partir de 1 de janeiro de 2018, o Grupo designa apenas o elemento a
vista dos contratos forward como instrumento de cobertura. O elemento
forward é reconhecido no Outro rendimento integral e acumulado numa
componente separada de capital proprio.

As quantias acumuladas no Outro rendimento integral sdo contabilizadas
em func¢ao da natureza da relagéo de cobertura respetiva. Se a relagdo

de cobertura subsequentemente se traduz no registo de um item néo
financeiro, a quantia acumulada é removida da componente separada de
capital préprio e incluida no custo inicial ou valor contabilistico do ativo ou
passivo coberto. Tal ndo é um ajustamento de reclassificacdo e ndo deve ser
registado no Outro rendimento integral do periodo. Isto também ¢é aplicavel
guando uma transacao esperada coberta de um ativo ndo financeiro ou de
um passivo néo financeiro se converte num compromisso do Grupo sujeito a
contabilidade de cobertura.

Para quaisquer outras coberturas de fluxos de Caixa, a quantia acumulada
no Outro rendimento integral é reclassificada para a demonstragédo dos
resultados como um ajustamento de reclassificacdo no mesmo periodo

ou periodos durante os quais os fluxos de caixa cobertos afetam a
demonstracgao dos resultados.

Se a contabilidade de cobertura de fluxos de caixa for interrompida, a
quantia acumulada no Outro rendimento integral deve permanecer se se
esperar que os fluxos de caixa futuros cobertos ainda ocorram.

Caso contrario, a quantia acumulada é reclassificada imediatamente para

a demonstragéo dos resultados como um ajustamento de reclassificagao.
Apds a interrupgéo, assim que os fluxos de caixa sejam cobertos, qualquer
quantia acumulada remanescente no Outro rendimento integral deve ser
contabilizada de acordo com a natureza da transacéo subjacente como
descrito acima.

IV) Cobertura de um investimento liquido numa unidade operacional
estrangeira

Cobertura de um investimento liquido numa unidade operacional

estrangeira, incluindo a cobertura de items monetarios que sejam

contabilizados como integrantes do investimento liquido, séo contabilizados

de modo similar ao da cobertura de fluxos de caixa.

Qualquer ganho ou perda no instrumento de cobertura relativo a parcela

eficaz da cobertura é registada no Outro rendimento integral enquanto

os ganhos ou perdas relativos a parcela ineficaz sdo registados na

demonstracao dos resultados. No momento da alienagéo da operacdo no

estrangeiro, o valor acumulado dos ganhos e perdas contabilizados no

capital proprio sao transferidos para a demonstracdo dos resultados.
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2.6.5 INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Os instrumentos de capital préprio séo classificados de acordo com a
substancia contratual, independentemente da forma legal que assumem.

Os instrumentos de capital proprio emitidos pelas empresas do Grupo séo
registados pelo valor recebido, liquido dos custos suportados com a sua
emissao.

As acdes préprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como uma
deducao ao capital proprio.

Os ganhos ou perdas ocorridas na sua alienagao das agoes proprias sao
registados em “Outras reservas”, ndo sendo considerados nos resultados do
periodo em que ocorrem.

2.6.6 CUSTOS DE EMPRESTIMOS

O Grupo capitaliza os custos de empréstimos obtidos (custos de juros e
outros incorridos devido a pedidos de empréstimos de fundos) que sejam
diretamente atribuiveis a aquisicéo, construgdo ou producao de um ativo
que se qualifica como parte do custo desse ativo, ou seja, um ativo que
leva necessariamente um periodo substancial de tempo para ficar pronto
para o seu uso pretendido ou para a sua venda. Todos os outros custos de
empréstimos obtidos devem ser contabilizados como um gasto no periodo
em que sejam incorridos.

Em 2021, o Grupo Visabeira ndo capitalizou juros de empréstimos obtidos.

2.7 Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis, com excegéo dos ativos das redes da TVCabo Angola e
da TVCabo Mogambique, séo registados ao custo de aquisicao liquido das
respetivas amortizagdes acumuladas e de perdas de imparidade.

Custos subsequentes sao incluidos na quantia escriturada do bem ou
reconhecidos como ativos separados, quando for provavel que beneficios
econdémicos futuros, que excedam o nivel de desempenho originalmente
avaliado do ativo existente, fluirdo para a empresa e o custo do ativo para a
empresa possa ser mensurado com fiabilidade.

Todos os outros dispéndios subsequentes séo reconhecidos como um gasto
no periodo em que sejam incorridos.

Os ativos das redes da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique séo
mensurados, a partir de 1 de outubro de 2019, de acordo com o0 modelo

de revalorizagéo, ou seja, sS40 mensurados ao justo valor a data das
revalorizagcdes menos qualquer depreciacdo acumulada subsequente e
perdas por imparidade acumuladas subsequentes.

As revalorizacdes sdo efetuadas com suficiente regularidade para
assegurar que a quantia escriturada néo difira materialmente daquela que
seria determinada pelo uso do justo valor no fim do periodo de relato. A
frequéncia das revalorizagdes depende das alteragdes nos justos valores
dos ativos fixos tangiveis que estao a ser revalorizados.

Quando o justo valor de um ativo revalorizado diferir materialmente da sua
quantia escriturada, é exigida uma nova revalorizacao. Tais revalorizacdes
frequentes sdo desnecessarias para itens do ativo fixo tangivel apenas com
alteracdes insignificantes no justo valor. Em vez disso, pode ser necessario
revalorizar o item apenas a cada trés ou cinco anos.

Quando a quantia escriturada destes ativos € aumentada como resultado de
uma revalorizacdo, o aumento deve ser reconhecido em outro rendimento
integral e acumulado no capital préprio na rubrica de “Excedentes de
revalorizacao”. Contudo, o aumento deve ser reconhecido na demonstragdo
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dos resultados até ao ponto em que reverta um decréscimo de revalorizagao
do mesmo ativo previamente reconhecido nos lucros ou prejuizos. Se

a quantia escriturada de um ativo for diminuida como resultado de uma
revalorizacao, a diminuicao deve ser reconhecida na demonstracao dos
resultados.

Contudo, a diminuigao deve ser reconhecida em outro rendimento

integral até ao ponto de qualquer saldo credor existente no excedente de
revalorizacdo com respeito a esse ativo. A diminuicao reconhecida em outro
rendimento integral reduz a quantia acumulada no capital préprio com o
titulo de excedente de revalorizagéo.

E efetuada uma transferéncia anualmente entre a rubrica de “Excedentes de
revalorizagao” e os resultados transitados que corresponde a diferenca entre
a depreciacdo baseada no valor reavaliado do ativo e a depreciacéo baseado
no seu custo histérico.

Na data da alienacao, qualquer reserva de reavaliacdo remanescente é
transferida para os resultados transitados.

Os encargos financeiros relacionados com financiamentos destinados a
producgao/aquisicao de ativos que exigem um periodo de tempo substancial
para que estejam prontos a ser utilizados sdo adicionados ao custo destes
ativos.

Amortizagoes

Os terrenos néao sdo amortizados, exceto os afetos a atividade extrativa,
sendo as amortizagdes dos restantes bens calculadas sobre os valores de
aquisi¢éo, pelo método das quotas constantes, com imputacao duodecimal.
As taxas anuais aplicadas refletem satisfatoriamente a vida util econémica
dos bens.

Os valores residuais dos bens e as suas vidas Uteis sdo reavaliados, e
ajustados caso necessario, a data de cada balanco. As taxas de amortizacao
praticadas correspondem, em média, as seguintes vidas Uteis estimadas:

2021 2020

Terrenos e recursos naturais 2,50% 2,50%

Edificios

Outras construgdes

2,00% - 5,00%
2,00% - 10,00%

2,00% - 5,00%
2,00% - 10,00%

Equipamento bésico 6,67% - 33,33%

16,66% - 25,00%

6,67% - 33,33%
16,66% - 25,00%

Equipamento de transporte

Ferramentas e utensilios 4,00% - 25,00%

4,00% - 10,00%

4,00% - 25,00%
4,00% - 10,00%

Equipamento administrativo

2.8 Propriedades de investimento

As propriedades de investimento compreendem imdveis e terrenos detidos
para auferir rendimento ou valorizacdo de capital, ou ambos, ndo sendo
utilizados na prossecucéo da atividade normal dos negécios.

Inicialmente as propriedades de investimento sdo mensuradas ao custo

de aquisi¢ao, incluindo os custos da transacéo. Subsequentemente ao
reconhecimento inicial as propriedades de investimento sdo mensuradas
ao justo valor, determinado por referéncia a data de balanco e refletindo
condi¢des atuais de mercado. O justo valor é determinado por entidades
independentes devidamente credenciadas e segundo as metodologias
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recomendadas internacionalmente.

Ganhos ou perdas resultantes de alteracdes do justo valor das propriedades
de investimento sdo relevadas na demonstracdo dos resultados no ano em
gue séo geradas.

As propriedades de investimento sdo desreconhecidas quando as mesmas
forem alienadas ou quando forem retiradas de uso nao sendo expetavel

que beneficios econdmicos futuros resultem da sua retirada. Quaisquer
ganhos ou perdas resultantes do desreconhecimento de propriedades de
investimento sdo reconhecidos na demonstragéo de resultados nesse ano.
Os custos incorridos com propriedades de investimento em utilizagéo,
nomeadamente manutencdes, reparagdes, seguros e impostos sobre
propriedades, séo reconhecidos nos resultados consolidados do periodo a
gue respeitam.

A transferéncia para, ou de, propriedades de investimento deve ser feita
guando, e apenas quando, houver uma alteragdo no seu uso.

Numa transferéncia de propriedades de investimento escriturada pelo

justo valor para propriedade ocupada pelo dono, o custo considerado da
propriedade para subsequente contabilizagdo deve ser o seu justo valor a
data da alteragéo de uso.

Se uma propriedade ocupada pelo dono se torna numa propriedade

de investimento que seja escriturada pelo justo valor, o Grupo utiliza os
mesmos principios contabilisticos que aplica aos ativos fixos tangiveis, até a
data da alteragéo de uso.

Se um ativo inicialmente reconhecido nos inventarios é posteriormente
considerado como propriedade de investimento apds ter sido determinada a
sua alteragdo de uso, qualquer diferenca entre o justo valor da propriedade
nessa data e a sua quantia escriturada anterior é reconhecida nos lucros ou
prejuizos do exercicio. Se o Grupo inicia o desenvolvimento ou a construgéo
de um imével com a intencgéo de o vender, este deve ser transferido

para inventarios. Se essa propriedade for mensurada ao justo valor, essa
transferéncia devera ser mensurada ao justo valor na data da transferéncia e
esse serd o custo considerado para o registo da propriedade em inventarios.

2.9 Locacoes

O Grupo avalia, no inicio de cada acordo, se o acordo &, ou contém, uma
locacgéo. Isto é, se transmite o direito de controlar o uso de um ativo ou
ativos especificos por um determinado periodo de tempo em troca de

uma contrapartida. Para se concluir que um contrato transmite o direito

de controlar o uso de um ativo identificavel por um determinado periodo

de tempo, o Grupo avalia se possui cumulativamente o i) direito de obter
substancialmente todos os beneficios econémicos derivados do uso do ativo
em causa e i) o direito de direcionar o seu uso.

GRUPO COMO LOCATARIO

O Grupo aplica 0 mesmo método de reconhecimento e mensuragao a todas
as locagoes, exceto para as locagdes de curto prazo e locagdes associadas a
ativos de baixo valor.

O Grupo reconhece um passivo relativo aos pagamentos da locagédo e um
ativo identificado como direito de uso do ativo subjacente.

l. Ativos sob direito de uso

A data de inicio da locacéo (isto é, data a partir da qual o ativo esta disponivel
para uso), o Grupo reconhece um ativo relativo ao direito de uso. Os “Ativos
sob direito de uso” s@o mensurados ao custo, deduzido das depreciagdes e
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perdas por imparidade acumuladas, ajustado pela remensuracgao do passivo
da locagéo. O custo compreende o valor inicial da responsabilidade de
locacéo ajustado por quaisquer pagamentos de locagéo feitos em ou antes
da data de inicio, além de quaisquer custos diretos iniciais incorridos, assim
como uma estimativa dos custos de desmantelamento e remocao do ativo
subjacente (caso aplicavel), deduzido de qualquer incentivo concedido
(caso aplicavel).

O ativo sob direito de uso é depreciado utilizando o método de depreciacao
linear, com base na sua vida Util ou no prazo da locagéo, dos dois 0 mais
baixo.

Se a propriedade do ativo se transmitir para o Grupo no final do prazo da
locacéo, ou o custo incluir uma opg¢éo de compra, as depreciagdes sao
calculadas tendo em conta a vida Util estimada do ativo.

Os Ativos sob direito de uso séo ainda sujeitos a perdas por imparidade.

Il. Passivos da locacao

A data de inicio da locacéo, o Grupo reconhece um passivo mensurado ao
valor presente dos pagamentos de rendas a efetuar ao longo do acordo. Os
pagamentos de locacéo incluidos na mensuragao do passivo de locagdo
incluem os pagamentos fixos, deduzidos de quaisquer incentivos ja
recebidos (caso aplicavel) e pagamentos varidveis associados a um indice
ou taxa. Os pagamentos incluem ainda, caso aplicavel, o preco de exercicio
de uma opg¢éo de compra, que seré exercida pelo Grupo com uma certeza
razodvel, e pagamentos de penalizagdes por terminar o contrato, se os
termos da locacao refletirem a opgéo de exercicio do Grupo.

O passivo da locagao é mensurado pelo custo amortizado, utilizando o
método do juro efetivo, sendo remensurado quando se verificam alteracdes
nos pagamentos futuros derivados de uma alteragéo da taxa ou indice,
bem como das possiveis modificagdes dos contratos de locagdo. Quando

o passivo de locagdo é remensurado, o direito de uso do ativo é ajustado
em igual montante, exceto se a sua quantia ja se encontrar reduzida a

zero, sendo nesse caso registado um ganho/ perda na demonstragéo dos
resultados.

Pagamentos varidveis que nao estejam associados a quaisquer indices ou
taxas sdo reconhecidos como gasto do exercicio, no exercicio em que ocorre
o evento ou condicdo que leva ao pagamento.

Para o célculo do valor presente dos pagamentos futuros da locacéo, o
Grupo usa a sua taxa de juro incremental a data de inicio da locacao, uma
vez que a taxa de juro implicita ao contrato nao é prontamente determinavel.
Apds essa data, o montante do passivo da locagado é aumentado por
acréscimo de juros e reduzido por pagamentos de rendas efetuados.
Adicionalmente, o valor é remensurado se ocorrer alguma alteracao nos
termos do acordo, no valor das rendas (e.g., alteracdes dos pagamentos
futuros causadas por uma alteracao de um indice ou taxa utilizados para
determinar esses pagamentos) ou uma alteracéo da avaliagdo de uma
opgao de compra associada ao ativo subjacente.

Ill. Locacgdes de curto prazo e locacdes de baixo valor

O Grupo aplica a isengé@o de reconhecimento as suas locacdes de curto
prazo de ativos (i.e.,, locagdes com prazos de 12 meses ou inferiores e
ndo contém uma opgao de compra). O Grupo aplica igualmente a isengao
de reconhecimento a locagdes de ativos considerados de baixo valor. Os
pagamentos de rendas de locagdes de curto prazo e de baixo valor séo
reconhecidos como gasto do exercicio, ao longo do periodo da locagéo.
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GRUPO COMO LOCADOR

As locagdes nas quais o Grupo néo transfere substancialmente todos os
riscos e vantagens inerentes a propriedade de um ativo sdo classificadas
como locagdes operacionais. Os rendimentos auferidos através de rendas
séo contabilizados, em linha reta, durante o periodo da locacgéo e sdo
apresentados no rédito, devido a sua natureza operacional.

Custos iniciais diretamente relacionados com a negociagao e angariagao
dos leasings sdo adicionados ao valor contabilistico do ativo e sao registados
como gastos durante o periodo de vida da locagdo na mesma cadéncia das
rendas auferidas. As rendas contingentes sdo reconhecidas apenas quanto o
direito é estabelecido.

A duracgéo da locagao é a soma do periodo durante o qual a locagéo nao
pode ser cancelada com um periodo adicional que esteja previsto o locatério
ter a opcdo de manter a locagéo e, no inicio do contrato, o Grupo tem uma
certeza razodvel que o locatario a va exercer.

Quantias a receber dos locatarios por cessdo contratual ou por
compensacdes em desvalorizagdes patrimoniais sdo registadas na
demonstracgao dos resultados quando o direito a receber estiver
estabelecido.

Ganhos relativos a despesas comuns redebitadas aos locatarios sdo
registados no periodo no qual a compensacao diz respeito. Fees de gestao

e servico séo incluidos como Rendimentos de rendas, sem considerar os
respetivos custos, porque o Grupo considera que atua como principal e ndo
como agente nesta situacéo.

2.10 Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados pelo custo de aquisicéo,
deduzido das amortizagdes acumuladas e de perdas de imparidade.

As amortizacdes sdo calculadas sobre os valores de aquisi¢ao, pelo método
das quotas constantes, com imputagdo duodecimal, pelo seu periodo de
vida util (geralmente 3 anos).

Custos com ativos intangiveis gerados internamente e marcas préprias sao
registados em resultados do exercicio na medida em que séo incorridos.

As despesas de investigacéo, efetuadas na procura de novos conhecimentos
técnicos ou cientificos ou na busca de solugdes alternativas, sao
reconhecidas em resultados quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento séo capitalizadas quando for demonstravel
a exequibilidade técnica do produto ou processo em desenvolvimento e o
Grupo tiver intencéo e capacidade de completar o seu desenvolvimento e
iniciar a sua comercializacdo ou o seu uso.

No ambito das concentragdes de atividades empresariais sao registos ativos
intangiveis (order backlog) ao justo valor, os quais sdo amortizados em linha
reta por 36 meses.

2.11 Imparidade de ativos tangiveis
e intangiveis

Os ativos que ndo tém uma vida Util definida néo estao sujeitos a
amortizacédo, mas estdo sujeitos a testes de imparidade anuais.

Para aqueles que, tendo uma vida Util definida, estéo sujeitos a
amortizagdes, realizam-se também testes de imparidade sempre que as
circunstancias se alteram e o valor pelo qual se encontra escriturado possa
néo ser recuperavel. Uma perda por imparidade é a quantia pela qual a
quantia escriturada de um ativo excede a sua quantia recuperavel.
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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 determinagéo do valor recuperavel, os ativos sdo analisados
individualmente ou agrupados aos mais baixos niveis para os quais séo
identificados separadamente como unidades geradoras de fluxos de

caixa. Uma unidade geradora de caixa (UGC) é o grupo mais pequeno de
ativos que inclui o ativo e que gera influxos de caixa provenientes do uso
continuado, que sejam em larga medida independentes dos influxos de
caixa de outros ativos ou grupos de ativos. Sempre que o valor contabilistico
do ativo é superior ao seu valor recuperavel é reconhecida uma perda por
imparidade na demonstracédo de resultados do periodo a que se refere. Se
esta perda for subsequentemente revertida, o valor contabilistico do ativo

é atualizado em conformidade mas nunca poder-se-4 tornar superior ao
valor que estaria reconhecido caso a perda por imparidade nao tivesse

sido registada. A reversao da imparidade é também reconhecida na
demonstracgao de resultados do periodo a que se refere.

2.12 Ativos detidos para venda
e operacdes em descontinuidade

Incluem-se nesta categoria os ativos ou grupo de ativos cujo respetivo valor
seja realizavel através de uma transacgéo de venda ou, conjuntamente, como
um grupo numa transagao Unica, e os passivos diretamente associados

a estes ativos que sejam transferidos na mesma transacao. Os ativos

e passivos nesta situacdo sdo mensurados ao mais baixo valor entre o
respetivo valor contabilistico e o justo valor deduzido dos custos de vender.
Para que esta situacao se verifique é necessario que a venda seja muito
provavel (sendo expectavel que se concretize num prazo inferior a 12
meses), e que o ativo esteja disponivel para venda imediata nas atuais
condicdes, para além de que o Grupo se tenha comprometido na sua venda.
A amortizagéo dos ativos nestas condicdes cessa a partir do momento em
que séo classificados como detidos para venda e sdo apresentados como
correntes em linhas préprias do ativo, passivo e capital préprio.

Uma unidade operacional descontinuada é um componente (unidades
operacionais e fluxos de caixa que podem ser claramente distinguidos,
operacionalmente e para finalidades de relato financeiro, do resto da
entidade) de uma entidade que ou foi alienada ou est4 classificada como
detida para venda, e:

a) representa uma importante linha de negécios ou area geografica de

operagdes separada;

b) é parte integrante de um Gnico plano coordenado para alienar uma
importante linha de negdcios ou area geografica de operagdes
separada; ou

c) € uma subsididria adquirida exclusivamente com vista a revenda.

Os resultados das unidades operacionais descontinuadas sao apresentados
como uma quantia Unica na demonstracao dos resultados, compreendendo
os lucros ou prejuizos apds os impostos das unidades operacionais
descontinuadas, adicionados dos ganhos ou perdas apds os impostos
reconhecidos na mensuracéo pelo justo valor menos os custos de vender

ou na alienagéo de ativos ou de grupo(s) para alienagéo que constituam a
unidade operacional descontinuada. Os saldos e transa¢des entre operagoes
continuadas e operagdes descontinuadas séo eliminados na extensao que
representem as operagdes que deixardo de ser levadas a cabo pelo Grupo.
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2.13 Inventarios

Os inventérios sdo valorizados ao menor, de entre o custo e o valor realizavel
liquido. O valor realizavel liquido corresponde ao preco de venda deduzido
dos custos estimados para terminar a produgéo do bem e correspondentes
custos de venda.

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo - Inclui terrenos para futuros
empreendimentos imobilidrios que se encontram valorizadas ao preco de
aquisicéo acrescido das despesas de compra, o qual é inferior ao respetivo
preco de mercado. As restantes matérias-primas subsidiarias e de consumo
encontram-se valorizadas ao prego de aquisicao acrescido das despesas de
compra até a armazenagem.

Produtos acabados e em curso — Quando correspondem a fragdes de
edificios para venda em empreendimentos concluidos e os produtos em
curso, encontram-se valorizados ao custo de producao, o qual é inferior

ao respetivo valor de mercado. O custo de produgéo inclui o custo das
matérias-primas incorporadas, mao-de-obra direta e indireta, subcontratos,
outros custos varidveis e fixos e encargos financeiros. Os encargos
financeiros considerados correspondem aos custos reais dos empréstimos
incorridos em contratos de financiamento que referem explicitamente

o empreendimento, até ao ponto em que seja razoavel face a nivel da
aplicagao.

As mercadorias estdo valorizadas ao preco médio de aquisi¢éo, incluindo
custos de transporte e armazenagem.

2.14 Provisoes

Séo constituidas provisdes no balan¢o sempre que o Grupo tem uma
obrigacao presente (legal ou implicita) resultante de um acontecimento
passado e sempre que é provavel que uma diminuicéo, razoavelmente
estimavel, de recursos incorporando beneficios econémicos seré exigida
para liquidar a obrigacao.
= Reestruturacdo: Uma provisao para reestruturagéo é relevada apos
aprovacao formal de uma operacgéo de reestruturacéo, e esta tenha
sido iniciada ou tornada publica. Os custos operacionais ndo devem ser
considerados no valor da provisao.
= Contratos onerosos: Uma proviséo para contratos onerosos é
reconhecida quando os beneficios expetaveis da consecucao do contrato
séo inferiores aos custos decorrentes da obrigagcdo imposta por este.
As provisdes para os custos de desmantelamento, remocéo de ativos e
restauracdo do local sdo reconhecidas quando os bens comegcam a ser
utilizados e se for possivel estimar a respetiva obrigacdo com fiabilidade.
O montante da provisao reconhecida corresponde ao valor presente da
obrigacéo, sendo a atualizacdo financeira registada em resultados como
custo financeiro na rubrica de “Juros liquidos”.
Um passivo contingente reconhecido no &mbito de uma concentragéo de
atividades empresariais ¢ inicialmente reconhecido ao justo valor. Apés o
reconhecimento inicial e até o passivo ser liquidado, cancelado ou expirar,
é mensurado um passivo contingente reconhecido numa concentragdo
de atividades empresariais pelo valor mais alto entre a quantia que seria
reconhecida de acordo com a IAS 37 e a quantia inicialmente reconhecida
menos, quando apropriado, a amortizacdo cumulativa reconhecida de
acordo com a norma do Rédito.
As provisdes sdo revistas e atualizadas na data de balanco, de modo a refletir
a melhor estimativa, nesse momento, da obrigagdo em causa.
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2.15 Ativos e passivos contingentes

Os passivos contingentes (fora do &mbito de uma concentragio de
atividades empresariais) ndo sdo reconhecidos nas demonstracoes
financeiras consolidadas, sendo os mesmos divulgados no anexo, a menos
que a possibilidade de um ex-fluxo de fundos seja remota, caso em que ndo
séo objeto de divulgacao.

Os ativos contingentes ndo séo reconhecidos, e apenas sao divulgados
quando é provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

2.16 Impostos sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento é calculado com base nos resultados
tributaveis das empresas incluidas na consolidacdo e considera a tributagao
diferida.
O Grupo Visabeira encontra-se abrangido pelo regime especial de
tributagao dos grupos de sociedades, estabelecido ao nivel da NCFGest,
S.A., o qual abrange todas as empresas em que esta participa, direta
ou indiretamente, em pelo menos 75% do respetivo capital e que,
simultaneamente, séo residentes em Portugal e tributadas em sede de
Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas (IRC).
A partir de 2014, as subsidiarias do denominado Grupo VAA séo incluidas
no perimetro fiscal do Grupo Visabeira.
As restantes empresas participadas, ndo abrangidas pelo regime especial
de tributacdo dos grupos de sociedades em Portugal, séo tributadas
individualmente, com base nas respetivas matérias coletaveis e nas taxas de
imposto aplicaveis.
O imposto diferido é calculado, com base no método da responsabilidade de
balanco, sobre as diferencas temporarias entre os valores contabilisticos dos
ativos e passivos e a respetiva base de tributacéo.
Sao reconhecidos impostos diferidos ativos sempre que existe razoavel
seguranca de que serdo gerados lucros fiscais futuros contra os quais a
reversdo de diferencas temporarias dedutiveis existentes, os prejuizos
fiscais e os créditos fiscais podem ser usados. Os impostos diferidos ativos
séo revistos anualmente e reduzidos sempre que deixe de ser provavel que
0s mesmos possam ser utilizados. Nao sao calculados impostos diferidos
sobre as diferencas de consolidacéo e sobre as diferencas temporarias no
reconhecimento inicial de um ativo e passivo quando as mesmas néo afetam
o resultado contabilistico, nem o fiscal.
Também néo sdo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferencas
temporarias associadas aos investimentos em associadas e interesses em
empreendimentos conjuntos por se considerar que se encontram satisfeitas,
simultaneamente, as seguintes condic¢des:

= O Grupo é capaz de controlar a tempestividade da reversao da diferenca
temporéria; e

« E provavel que a diferenca temporaria ndo se revertera no futuro
previsivel.
A base tributavel dos ativos e passivos é determinada por forma a refletir as
consequéncias de tributacdo decorrentes da forma como o Grupo espera, a
data do balanco, recuperar ou liquidar a quantia escriturada dos seus ativos e
passivos, tendo por base decisdes do ponto de vista fiscal substancialmente
implementadas na data de demonstracdes financeiras consolidadas.
O montante de imposto a incluir quer no imposto corrente, quer no imposto
diferido que resulte das transacdes ou eventos reconhecidos em reservas, é
registado diretamente nestas mesmas rubricas, nao afetando o resultado do
exercicio.
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Os impostos diferidos sao determinados pelas taxas fiscais (e leis)
decretadas ou substancialmente decretadas na data do balanco e que se
espera que sejam aplicaveis no periodo de realizacdo do imposto diferido
ativo ou de liquidagao do imposto diferido passivo. De acordo com a
legislagdo em vigor, consideramos a taxa de IRC de 21% e, nas situacdes
nao ligadas a prejuizos fiscais, uma derrama de 1,5% sobre o valor das
diferencas temporarias que originaram ativos ou passivos por impostos
diferidos.

2.17 Beneficios a empregados

2.17.1 PROVISOES PARA PENSOES DE REFORMA
- PLANO DE BENEFiCIOS DEFINIDOS

Algumas empresas do Grupo, nomeadamente as empresas do Grupo Vista
Alegre, possuem esquemas de pensdes atribuidos a antigos funcionérios, na
forma de um plano de beneficio definido, sendo este um plano de pensdes
gue define o montante de beneficio de pensao que um empregado ird
receber na reforma, normalmente dependente de um ou mais fatores, como
aidade, anos de servigo e remuneracéo.

O Grupo tem em vigor varios planos de beneficios de reforma, uns a cargo
do Grupo e outros a cargo da Futuro/Grupo Montepio.

O passivo reconhecido no balanco relativamente ao plano de beneficios
definidos é o valor presente da obrigacdo do beneficio definido a data

de balango. A obrigacao do plano de beneficios definidos é calculada
anualmente por atudrios independentes, utilizando o método do crédito da
unidade projetada. O valor presente da obrigagé@o do beneficio definido é
determinado pelo desconto das saidas de caixa futuras, utilizando a taxa de
juro de obrigacdes de elevada qualidade denominadas na mesma moeda
em que os beneficios serdo pagos e com termos de maturidade que se
aproximam dos da responsabilidade assumida.

Todos os ganhos e perdas atuariais resultantes de ajustamentos em funcéo
da experiéncia e alteragdes nas premissas atuariais sdo reconhecidos
diretamente no capital préprio e apresentados em outros rendimentos
integrais no periodo em que ocorrem, ndo sendo reclassificados nos
resultados subsequentemente.

Os custos financeiros liquidos e os rendimentos decorrentes dos ativos do
plano séo reconhecidos nos resultados.

Os custos financeiros sao calculados aplicando a taxa de desconto ao
passivo de beneficio definido ou ativo. O Grupo reconhece os custos

de servicos correntes, passados, os ganhos e perdas nos cortes e ou
liquidagdes, bem como os custos financeiros liquidos na rubrica de “Gastos
com o Pessoal”.

Os custos de servigos passados sédo imediatamente reconhecidos em
resultados, exceto se as alteragdes no plano de pensdes sao condicionadas
pela permanéncia dos empregados em servigo por um determinado periodo
de tempo (o periodo que qualifica para o beneficio). Neste caso, os custos
de servicos passados s@o amortizados numa base de linha reta ao longo do
periodo em causa.

Os ganhos e perdas gerados por um corte ou uma liquidagao de um plano
de pensdes de beneficios definidos sdo reconhecidos nos resultados do
exercicio em que o corte ou a liquidacéo ocorre. Um corte ocorre quando
se verifica uma reducao material no nimero de empregados ou o plano

é alterado para que os beneficios definidos sejam reduzidos, com efeito
material, originando assim uma redugao nas responsabilidades com o plano.
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2.17.2 CESSAGAO DE EMPREGO

Os beneficios de cessacéo de emprego séo devidos para pagamento
guando ha cessacdo de emprego antes da data normal de reforma ou
guando um empregado aceita sair voluntariamente em troca destes
beneficios. O Grupo reconhece estes beneficios quando se pode
demonstrar estar comprometido a uma cessagdo de emprego de
funcionarios atuais, de acordo com um plano formal detalhado para a
cessacgdo e ndo exista possibilidade realista de retirada ou estes beneficios
sejam concedidos para encorajar a saida voluntaria. Sempre que os
beneficios de cessagado de emprego se vengam a mais de 12 meses apos a
data do balanco, eles sdo descontados para o seu valor atual.
Os beneficios de cessacdo de emprego séo reconhecidos no momento
imediatamente anterior:

i) a que compromisso na sua atribuicio nio possa ser retirado e

i) uma provisao por reestruturagéo seja constituida de acordo com a

IAS 37.

2.17.3 FERIAS, SUBSIDIO DE FERIAS E PREMIOS

De acordo com a lei laboral dos diversos paises, as responsabilidades do
Grupo Visabeira relativas ao direito de férias anuais dos seus colaboradores,
subsidios de férias e outros direitos adquiridos no ano anterior ao seu
pagamento séo registadas quando incorridas, independentemente do
momento do seu pagamento, e sao refletidas na rubrica de “Outras contas
a pagar”.

2.17.4 FUNDO DE COMPENSAGAO DO TRABALHO (FCT) E O
FUNDO DE GARANTIA DE COMPENSAGCAO DO TRABALHO
(FGCT) - PORTUGAL

Com a publicacdo da Lei n.° 70/2013 e subsequente regulamentacio
através da Portaria n.° 294-A/2013, entrou em vigor no dia 1 de outubro

os regimes do Fundo de Compensagao do Trabalho (FCT) e do Fundo

de Garantia de Compensacéo do Trabalho (FGCT). Neste contexto, as
empresas que contratem um novo trabalhador sdo obrigadas a descontar
uma percentagem do respetivo salério para estes dois novos fundos
(0,925% para o FCT e 0,075% para o FGCT), com o objetivo de assegurar,
no futuro, o pagamento parcial da indemnizagdo em caso de despedimento.

Tendo em conta as caracteristicas de cada Fundo foi considerado o seguinte:

= As entregas mensais para o FGCT, efetuadas pela entidade
empregadora, sdo reconhecidas como gasto do periodo a que
respeitam.

= As entregas mensais para o FCT, efetuadas pela entidade
empregadora, sdo reconhecidas como um ativo financeiro dessa
entidade, mensurado pelo justo valor, com as respetivas variagbes
reconhecidas em resultados.

2.17.5 PENSOES

Os compromissos da empresa em termos de indemnizagdes por reforma
s8o calculados para determinar o valor presente das suas obrigacdes

de beneficios definidos e respetivo custo do servigo corrente e, quando
aplicavel, o custo dos servigos passados.

O Método da Unidade de Crédito Projetada (também conhecido como
método de beneficios acrescidos com pro-rata do servico ou como método
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beneficio/anos de servigo) vé cada periodo de servico como dando origem
a uma unidade adicional do direito do beneficio e mensura cada unidade
separadamente para construir a obrigacéo final.

Nas contas consolidadas, apenas as provisdes para indenizacdes por
reforma em empresas francesas foram registadas nas contas do Grupo
Visabeira. Para outras empresas, provisdes semelhantes sao registadas nas
contas corporativas ou sdo insignificantes.

2.18 Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de “caixa e equivalentes de caixa” inclui numerario, depdsitos

a ordem e aplicagdes de tesouraria, com prazos de vencimento curtos e
que sdo mobilizaveis rapidamente sem risco significativo de alteragao de
valor. Para efeitos de demonstracédo de fluxos de caixa, a rubrica “Caixa e
equivalentes de caixa”, inclui também os descobertos bancérios incluidos
no balango na rubrica de “Empréstimos bancarios”, e os ativos financeiros
detidos para negociagéo.

2.19 Trabalhos para a propria empresa

Os custos internos (por exemplo: mao-de-obra, materiais, transportes)
incorridos na producgéo de ativos tangiveis e inventarios sdo objeto de
capitalizacdo, apenas quando preenchidas as seguintes condigdes:
= 0s ativos sdo identificaveis e mensuraveis de forma fiavel;
= existe forte probabilidade de que venham a gerar beneficios econdmicos
futuros.
Né&o sdo reconhecidas quaisquer margens geradas internamente.

2.20 Especializacao de exercicios

Genericamente, os proveitos e os custos sdo registados de acordo com o
principio da especializagéo de exercicios, pelo qual as receitas e despesas
sdo reconhecidas na medida em que sdo geradas, independentemente

do momento em que séo recebidas ou pagas. As diferengas, entre os
montantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas e despesas
geradas, séo registadas na demonstracéo consolidada da posi¢éo financeira
nas rubricas de “Outros ativos correntes” e “Outros passivos correntes”,
respetivamente.

2.21 Subsidios

Os subsidios s6 s@o reconhecidos quando recebidos ou apds existir
seguranca de que o Grupo cumprird as condi¢cdes a eles associadas.

Os subsidios ao investimento séo incluidos na rubrica de Outros passivos
néo correntes e o proveito subjacente é reconhecido em quotas constantes
ao longo da vida Util estimada dos ativos associados.

Os subsidios atribuidos para apoiar agdes de formagao e investimento sdo
reconhecidos na demonstracédo dos resultados ao mesmo tempo em que o
Grupo incorre nos gastos elegiveis e sao apresentados na linha de “Outros
proveitos”.
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2.22 A mensuracao ao justo valor

O Grupo mensura alguns dos seus ativos financeiros, alguns dos seus

ativos nao financeiros, como as propriedades de investimento, e as

redes da TVCabo, e os derivados, ao justo valor a data de referéncia das
demonstracdes financeiras.

A mensuracgéo do justo valor presume que o ativo ou passivo é trocado
numa transagdo ordenada entre participantes do mercado para vender

o ativo ou transferir o passivo, na data de mensuragao, sob as condi¢des
atuais de mercado. A mensuragéo do justo valor é baseada no pressuposto
de que a transacao de vender o ativo ou transferir o passivo pode ocorrer

no mercado principal do ativo e do passivo, ou, na auséncia de um

mercado principal, presume-se que a transacdo aconteca no mercado mais
vantajoso. Este é o que maximiza o valor que seria recebido na venda do
ativo ou minimiza o valor que seria pago para transferir o passivo, depois de
considerar os custos de transagéo e os custos de transporte.

Devido ao facto de diferentes entidades e os diferentes negécios dentro de
uma Unica entidade poderem ter acesso a diferentes mercados, o mercado
principal ou 0 mais vantajoso para 0 mesmo ativo ou passivo pode variar

de uma entidade para outra, ou até mesmo entre negécios dentro de uma
mesma entidade, mas pressupde-se que estao acessiveis ao Grupo.

A mensuracéo do justo valor utiliza premissas que participantes do mercado
utilizariam na definicao do preco do ativo ou passivo, assumindo que os
participantes de mercado utilizariam o ativo de modo a maximizar o seu
valor e utilizacdo.

O Grupo utiliza as técnicas de avaliagdo apropriadas as circunstancias e para
as quais existam dados suficientes para mensurar o justo valor, maximizando
a utilizacdo de dados relevantes observaveis e minimizando a utilizagéo de
dados nao observaveis. Todos os ativos e passivos mensurados ao justo
valor ou para os quais a sua divulgagéo é obrigatdria séo classificados
segundo uma hierarquia de justo valor, que classifica em trés niveis os dados
a utilizar na mensuragéo pelo justo valor, detalhados abaixo:

Nivel 1 — Precos de mercado cotados, ndo ajustados, em mercados ativos
para ativos ou passivos idénticos, que a entidade pode aceder na
data de mensuragao;

Nivel 2 - Técnicas de valorizagéo que utilizam inputs que ndo sendo
cotados, sdo direta ou indiretamente observaveis para o ativo ou
passivo.

Nivel 3 — Técnicas de valorizagéo que utilizam inputs ndo baseados em
dados de mercado observaveis, ou seja, baseados em dados nao
observaveis relativamente ao ativo ou passivo. Os dados néo
observaveis devem ser utilizados para mensurar pelo justo valor
na medida em que ndo existam dados observaveis relevantes,
permitindo assim contemplar situagées em que existe pouca
ou nenhuma atividade de mercado no que respeita ao ativo
ou passivo a data da mensuragéo. No entanto, o objetivo da
mensuragéo pelo justo valor permanece o mesmo, ou seja,
um preco de saida a data da mensuracao na perspetiva de um
participante no mercado que é detentor do ativo ou devedor
do passivo. Assim, os dados nao observaveis devem refletir os
pressupostos que os participantes no mercado considerariam ao
aprecar o ativo ou passivo, incluindo pressupostos sobre o risco.

A mensuracgéo do justo valor é classificada integralmente no nivel mais baixo

(dados néo observaveis) da hierarquia do justo valor correspondente ao

input que é mais significativo para a mensuragdo como um todo.
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2.23 Informacao por segmentos

A IFRS 8 de segmentos operacionais néo é aplicavel, pois o Grupo
Constructel Visabeira:
1. Nao tem instrumentos de divida ou capital préprio negociado num
mercado publico;
2. Nao deposita, nem estd em vias de depositar, as demonstracdes
financeiras consolidadas junto de uma comissdo de valores mobiliarios.

2.24 Transacoes em moeda diferente do euro

A moeda funcional e de apresentagéo do Grupo é o euro. As empresas
sediadas em Angola e Mogcambique tém moedas funcionais diversas, sendo
as suas demonstragdes financeiras transpostas para o euro utilizando as
cross rates kwanza e metical versus dolar americano e deste para o euro.
Os ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira, para os
quais ndo ha acordos de fixacao de cambio, sdo convertiveis para euros
utilizando-se as taxas de cambio vigentes na data do balanco. As diferencas
de cambio, favoraveis e desfavoraveis, que resultam da comparagéo entre
as taxas de cambio em vigor na data das transacdes e as vigentes na data
das cobrancas, dos pagamentos, ou a data do balanco, sdo registadas
como proveitos e custos na demonstracdo de resultados, exceto no que
respeita as diferencas de cambio provenientes da conversdo cambial de
saldos de empréstimos que na pratica se constituam como uma extensao
de investimentos financeiros no estrangeiro e cujo reembolso ndo seja
previsivel num futuro préximo, as quais sao registadas no capital préprio,
até a alienagao do investimento, momento em que séo transferidos para os
resultados do exercicio.
Os ativos e passivos ndo monetarios denominados em moeda estrangeira
e registados ao custo sdo convertidos para a moeda oficial de cada filial,
utilizando para o efeito a taxa de cAmbio em vigor na data em que foram
adquiridos.
Os ativos e passivos ndo monetarios denominados em moeda estrangeira e
registados ao justo valor sdo convertidos para a moeda oficial de cada filial,
utilizando para o efeito a taxa de caAmbio em vigor na data em que o justo
valor foi determinado.
A conversdo de demonstracgdes financeiras de empresas subsidiarias e
associadas expressas em moeda estrangeira é efetuada considerando as
seguintes taxas de cambio:

= Taxa de cambio vigente a data do balanco para a conversao dos ativos e
passivos;

= Taxa de cambio média do periodo para a converséo das rubricas da
demonstragao dos resultados, exceto no caso de subsididrias situadas
em economias hiperinflaciondrias, para as quais é usada a taxa de cAmbio
vigente a data do balango;

= Taxa de cambio média do periodo para a converséo dos fluxos de caixa
(nos casos em que essa taxa de cdmbio se aproxime da taxa real, sendo que
para os restantes fluxos é utilizada a taxa de cAmbio da data das operagdes);
O goodwill relativo a investimentos em empresas sediadas no estrangeiro,
adquiridas ap6s 1 de janeiro de 2005, encontra-se registado na moeda de
reporte dessas empresas, sendo convertido para euros a taxa de cambio em
vigor na data de balanco.
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As diferencas de cambio originadas na conversao para euros das
demonstracgdes financeiras de empresas subsididrias e associadas
expressas em moeda estrangeira sdo incluidas no capital préprio, na

rubrica de Reservas de conversao cambial. Na alienagéo de participagdes
financeiras em subsididrias residentes no estrangeiro, as diferencas cambiais
associadas a participacao financeira previamente registadas em reservas
sao reconhecidas em resultados.

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os ativos e passivos expressos em
moeda estrangeira foram convertidos para euros com base nas seguintes
taxas de cambio:

TAXA DE CAMBIO DE FECHO

2021 2020 Cadigo Designacao
629,02 798,43 AON Kwanza Angolano
72,32 92,02 MT Metical Mogambicano
6,39 6,38 BRL Real Brasileiro
7,44 744 DKK Coroa Dinamarquesa
1,14 1,23 usb US Dolar
0,84 0,90 GBP Libra Esterlina

Nos exercicios de 2021 e 2020, as demonstracdes de resultados das
empresas subsididrias expressas em moeda estrangeira foram convertidas
com base nas seguintes taxas de cambio:

TAXA DE CAMBIO MEDIA

2021 2020 Cadigo Designacao
731,65 669,78 AON Kwanza Angolano
77,04 80,45 MT Metical Mogambicano
6,37 5,98 BRL Real Brasileiro
744 7,45 DKK Coroa Dinamarquesa
1,18 1,15 usb US Dolar
0,86 0,89 GBP Libra Esterlina

Ver na Nota 2.2 a referéncia a economia angolana como hiperinflacionéria.
2.25 Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos entre a data da demonstragao da posicao financeira

e a data em que as demonstragdes financeiras sdo autorizadas para
emissdo que proporcionem informagao adicional sobre condigdes que
existiam a data da demonstracdo da posicéo financeira sdo refletidos nas
demonstracdes financeiras consolidadas. Os eventos ocorridos entre a data
da demonstracdo da posicéo financeira e a data em que as demonstracdes
financeiras sdo autorizadas para emissao que proporcionem informacao
sobre condigdes que ocorram apos a data da demonstracdo da posicédo
financeira, se materiais, séo divulgados nas notas as demonstrages
financeiras consolidadas.

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas
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2.26 Reconciliacao das medidas alternativas de desempenho

Apresenta-se de seguida uma tabela a reconciliar as medidas de desempenho referidas no relatério gestao e nas demonstracdes financeiras que nao sejam

de leitura direta nas demonstragdes financeiras primarias.

RELATORIO DE GESTAO E NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Volume de negécios

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Vendas + Prestacoes de servicos

Margem bruta

Volume de negdcios - Subcontratos - Custo das mercadorias vendidas e
das matérias consumidas

EBITDA

Resultado operacional (s/ amortizagdes, provisdes e justo valor de
propriedades de investimento)

Resultados operacionais

EBITDA + Alteracao do justo valor de propriedades de investimento -
Amortizagdes - Provisdes e perdas por imparidade

Divida liquida

Empréstimos bancérios de longo prazo + Empréstimos bancarios de
curto prazo + Passivos de locacdo + Factoring + Confirming - Caixa e
equivalentes de caixa

Divida financeira liquida

Empréstimos bancérios de longo prazo + Empréstimos bancarios de curto
prazo + Passivos de locacao - Caixa e equivalentes de caixa

Divida financeira liquida / EBITDA

Divida financeira liquida / EBITDA

Gearing ratio

Divida liquida / Total do capital proprio

3. Julgamentos e estimativas

Na preparagédo das demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com
as IFRS, o Conselho de Administragédo Executivo do Grupo Visabeira utiliza
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
expetativas relativas a eventos futuros considerados provaveis face as
circunstancias em que as estimativas sdo baseadas ou resultado de uma
informacéo ou experiéncia adquirida. As estimativas contabilisticas mais
significativas refletidas nas demonstragdes financeiras consolidadas séo
como segue:

a) Analise de imparidade do goodwill

O Grupo testa anualmente o goodwill com o objetivo de verificar se

0 mesmo estd em imparidade. Os valores recuperaveis das unidades
geradoras de caixa foram determinados com base na metodologia do valor
em uso. A utilizagio 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.

b) Valorizacao e vida iitil de ativos tangiveis

O Grupo utilizou diversos pressupostos na estimativa dos fluxos de caixa
futuros provenientes dos ativos intangiveis adquiridos como parte de
processos de aquisicdo de empresas, entre os quais a estimativa de receitas
futuras, taxas de desconto e vida Util dos referidos ativos.

Os ativos associados a rede da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique
s@o mensurados através do modelo de revalorizagao, o que implica a
determinacéo do respetivo justo valor, o qual é determinado com recurso

a avaliagdes, executadas por peritos externos devidamente credenciados
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e independentes. O processo de avaliacio envolve a utilizacao de
pressupostos (ver nota 21) cuja efetiva concretizagio tem subjacente
incerteza de diversa ordem, tais como a evolugéo das taxas de inflagao e das
taxas de juro.

O Grupo revé anualmente a razoabilidade das vidas Uteis dos ativos
utilizados na determinacéo das taxas de amortizacio/depreciagao dos
ativos afetos a atividade.

Sempre que aplicavel, o Grupo altera prospetivamente a taxa de
amortizagdo/depreciacdo do periodo com base na revisao realizada.

c) Passivo de locacgéo (Rendas vincendas

de contratos de arrendamento)
Com a adocao da IFRS 16, o Grupo reconhece ativos sob direito de uso
(“ROU asset”) e passivos de locagéo (rendas vincendas de contratos de
arrendamento) sempre que o contrato preveja o direito de controlar a
utilizacdo de um ativo identificavel durante um certo periodo de tempo, em
troca de uma retribuicdo. Para aferir quanto a existéncia de controlo sobre a
utilizacdo de um ativo identificavel, o Grupo avalia se: i) o contrato envolve o
uso de um ativo identificavel; ii) tem o direito de obter substancialmente to-
dos os beneficios econémicos do uso do ativo durante o periodo de locagéo;
e iii) tem o direito de controlar o uso do ativo.
A andlise dos contratos de arrendamento, nomeadamente no que respeita
as opgdes de cancelamento e renovagéo previstas nos contratos e na deter-
minagao da taxa incremental de financiamento a aplicar para cada portfélio
de locacdes identificado requer a utilizagao de julgamentos pelo Grupo.
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d) Reconhecimento de provisées e ajustamentos

O Grupo é parte em diversos processos judiciais em curso para os quais,
com base na opinido dos seus advogados, efetua um julgamento para
determinar se deve ser registada uma provisao para essas contingéncias
(nota 40). Os ajustamentos para contas a receber sdo calculados
essencialmente com base na antiguidade das contas a receber, o perfil

de risco dos clientes e a situagéo financeira dos mesmos. As estimativas
relacionadas com os ajustamentos para contas a receber diferem de
negocio para negdcio.

A politica do Grupo relativamente a atribuicdo de plafonds a concesséo de
crédito, quer em termos nacionais, quer em termos internacionais, ¢ feita
através de recurso a empresas especializadas em cobertura de risco de
crédito.

Excluindo os organismos estatais e os clientes com notacao de risco
nacional e internacional superior, refira-se que a exposicdo média de risco
interno ascende a 20%. Porém, uma andlise detalhada a variacio das
provisdes anuais demonstra, claramente, a quase inexisténcia de risco

de cobranca. Acresce que o Grupo possui acesso as principais bases de
dados do mercado que juntamente com o seu corpo de andlise técnica lhe
permitem ajuizar e minimizar claramente o risco crediticio.

e) Justo valor das propriedades de investimento

O Grupo recorre a entidades externas para proceder ao calculo do justo
valor das propriedades de investimento.

Na nota 24 - Propriedades de Investimento sdo descritos os pressupostos
utilizados bem como a respetiva andlise de sensibilidade. Uma avaliagdo

é uma previsdo do valor de mercado mas nao é uma garantia do valor que
seria obtido numa transacédo. Adicionalmente, outros avaliadores podem
legitimamente calcular um valor de mercado diferente.

Embora com sinais de recuperacéo, as transacdes no mercado tém

sido raras e as cotacdes de mercado tém-se mostrado instaveis, pelo

que foi utilizado o método dos cash flows descontados e 0 método

dos comparativos para determinar o justo valor das propriedades de
investimento.

Esta valorizagao estd muito dependente do valor das rendas futuras e da
taxa de ocupacéo de longo prazo e também no caso dos terrenos detidos
para valorizagéo futura dependente da evolugado do mercado imobiliario em
Viseu e Aveiro.

f) Impostos
Séo reconhecidos impostos diferidos ativos para todos os prejuizos
recuperaveis na medida em que seja provavel que venha a existir lucro
tributavel contra o qual as perdas possam ser utilizadas.
Tendo em conta o contexto de crise e o impacto que pode ter nos resultados
futuros, torna-se necessario julgamento por parte do Conselho de
Administracdo Executivo para determinar a quantia de impostos diferidos
ativos que podem ser reconhecidos tendo em conta:

= A data e quantia provaveis de lucros futuros tributaveis, e

= As estratégias de otimizacéo fiscal futuras.

g) Beneficios pés-emprego

A avaliagéo das responsabilidades por beneficios de reforma e de saude
atribuidos aos colaboradores do Grupo ao abrigo de planos de beneficios
definidos é efetuada anualmente com recurso a estudos atuariais
elaborados por peritos independentes, baseados em pressupostos atuariais
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associados a indicadores econémicos e demogréaficos.
Todos os indicadores utilizados séo os especificos dos paises onde os
beneficios aos empregados sao atribuidos e incluem, entre outros:

= Taxas de desconto baseadas nas taxas dos “corporate bonds” do
respetivo pais com um rating AAA ou AA;

= TAbuas de mortalidade disponiveis para o publico do respetivo pais;

= Aumentos futuros de salarios e pensdes baseados nas taxas de inflacdo
esperadas para o futuro, especificas para o respetivo pais.
As estimativas foram determinadas com base na melhor informagéo
disponivel a data da preparacao das demonstragdes financeiras
consolidadas. No entanto, poderao ocorrer situagées em periodos
subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas
nessas estimativas. Alteragdes a estas estimativas, que ocorram
posteriormente a data das demonstracdes financeiras consolidadas, sdo
corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8.

h) Entidades incluidas no perimetro de consolidacéo

Para determinacao das entidades a incluir no perimetro de consolidagéo, o
Grupo avalia em que medida esta exposto, ou tenha direitos, a variabilidade
nos retornos provenientes do seu envolvimento com essa entidade e possa
apoderar-se dos mesmos através do poder que detém sobre essa entidade
(controlo de facto).

A decisdo de que uma entidade tem que ser consolidada pelo Grupo requer
a utilizacao de julgamento, pressupostos e estimativas para determinar em
gue medida o Grupo esta exposto a variabilidade do retorno e a capacidade
de se apoderar dos mesmos através do seu poder.

Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a que o perimetro

de consolidagao do Grupo fosse diferente, com impacto direto nas
demonstracdes financeiras consolidadas.

4. Alteracoes de politicas
contabilisticas e erros

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, ndo ocorreram
alteracdes voluntérias de politicas contabilisticas face as consideradas

na preparacédo da informacéo financeira relativa ao exercicio anterior
apresentada nos comparativos.

No entanto, de realcar que o Grupo optou por apresentar na demonstragédo
dos fluxos de caixa, o efeito de alteracdo do perimetro como liquido da
aquisicdes e alienacgao de subsidiaria nas atividades de investimento, antes
apresentado autonomamente em “Efeito da alteragdo do perimetro”.
Relativamente a novas normas e interpretacdes, ocorreram as seguintes
emissoes, revisoes, alteracdes e melhorias nas normas e interpretagoes:

4.1 Normas, interpretacoes, emendas e revisoes
que entraram em vigor no exercicio

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes adotadas
(“endorsed") pela Uniao Europeia tém aplicagéo obrigatéria pela primeira
vez no exercicio iniciado em 1 de janeiro de 2021:

= Alteracdes a IFRS 16 - Locacoes - Concessdes relacionadas com a

COVID-19 ao nivel das rendas para além de 30 de junho de 2021
Em 28 de maio de 2020, a alteracdo a IFRS 16 denominada ‘Concessdes
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relacionadas com a COVID-19' foi emitida, tendo Introduzido o seguinte
expediente pratico: um locatario pode optar por ndo avaliar se uma
concesséo de renda relacionada a Covid-19 é uma modificacéo de locagéo.
Os locatarios que optem pela aplicacao deste expediente, contabilizam
a alteragdo aos pagamentos das rendas resultantes de uma concesséo
relacionada com a COVID-19 da mesma forma que contabilizam uma
alteragao que nao seja uma modificagao da locagéo de acordo com a IFRS
16.
Inicialmente, o expediente pratico aplicava-se a pagamentos originalmente
devidos até 30 de junho de 2021, no entanto, devido ao prolongamento do
impacto da pandemia, em 31 de marco de 2021, o mesmo foi alargado para
pagamentos originalmente devidos até 30 de junho de 2022. A alteragcdo
aplica-se a periodos de relatério anuais iniciados em ou ap6s 1 de abril de
2021.
Em suma, o expediente pratico pode ser aplicado deste que estejam
cumpridos os seguintes critérios:
= a alteracdo nos pagamentos de locacéo resulta numa retribuicao revista
para a locacdo que é substancialmente igual, ou inferior, a retribuicao
imediatamente anterior a alteragéo;
= qualquer reducgéo dos pagamentos de locagao apenas afeta pagamentos
devidos em, ou até 30 de junho de 2022; e
= ndo existem alteracdes significativas a outros termos e condi¢des da
locacéo.

= Alteracdes a IFRS 4 — Contratos de Seguro - Diferimento da
aplicacéo da IFRS 9

Esta alteracéo refere-se as consequéncias contabilisticas temporarias

que resultam da diferenca entre a data de entrada em vigor da IFRS 9 -

Instrumentos Financeiros e da futura IFRS 17 — Contratos de Seguro. Em

concreto, a alteragao efetuada a IFRS 4 adia até 1 de janeiro de 2023 a data

de expiracdo da isen¢ao temporaria da aplicagao da IFRS 9 a fim de alinhar a

data efetiva desta tltima com a da nova IFRS 17.

Aisencédo temporaria referida é de aplicagao facultativa e apenas disponivel

para entidades cujo as suas atividades estdo predominantemente

relacionadas com seguros.

= Alteracoes a IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 e IFRS 16 — Reforma

das taxas de juro de referéncia - fase 2
Estas alteragdes fazem parte da segunda fase do projeto “IBOR reform” do
IASB e permitem isencdes relacionadas com a reforma do benchmark para
as taxas de juro de referéncia, por uma taxa de juros alternativa (Risk Free
Rate (RFR)). As alteracdes incluem os seguintes expedientes praticos:

= Um expediente pratico que requeira mudancas contratuais, ou mudancgas
nos fluxos de caixa que sdo diretamente exigidas pela reforma, sejam
tratadas da mesma forma que uma alteracéo de taxa de juro flutuante,
equivalente a um movimento na taxa de juros de mercado;

= Permitir que as mudancas exigidas pela reforma sejam feitas para
designacdes de cobertura e documentacgao de cobertura sem que a relagao
de cobertura seja descontinuada;

= Fornecer alivio operacional temporério as entidades que tenham de
cumprir o requisito identificavel separadamente quando um instrumento
RFR ¢é designado como cobertura de um componente de risco.
Estas normas e alteracdes nédo tiveram impactos materiais nas
demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo Visabeira.
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4.2 A data de aprovacio destas demonstracées
financeiras, as normas e interpretacoes
endossadas pela Uniao Europeia, mas cuja
aplicacao obrigatoria ocorre em exercicios
futuros, sao as seguintes:

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes, com aplicacdo
obrigatdria em exercicios econdmicos futuros, foram, até a data de
aprovacao destas demonstragdes financeiras, adotadas (“endorsed”) pela
Unido Europeia:

= Alteracoes a IFRS 3 — Referéncias a Estrutura Conceptual para
o Relato Financeiro (a aplicar nos exercicios que se iniciem em
ou apés 1 de janeiro de 2022). Esta alteraco atualiza as referéncias
a Estrutura Conceptual no texto da IFRS 3, ndo tendo sido introduzidas
alteracdes aos requisitos contabilisticos para as concentracdes de
atividades empresariais. E também clarificado o tratamento contabilistico
a adotar relativamente aos passivos e passivos contingentes no ambito da
IAS 37 e IFRIC 21, incorridos separadamente versus os que foram incluidos
numa concentracdo de atividades empresariais. A alteracdo é de aplicagéo
prospetiva.

= Alteracdes a IAS 16 — Rendimentos obtidos antes da entrada
em funcionamento (a aplicar nos exercicios que se iniciem em
ou apés 1 de janeiro de 2022). Clarifica o tratamento contabilistico
dado a contraprestacdo obtida com a venda de produtos que resultam
da produgéo em fase de teste dos ativos fixos tangiveis, proibindo a
sua deducéo ao custo de aquisicao dos ativos. A entidade reconhece
os rendimentos obtidos da venda de tais produtos e os custos da sua
produgao nos resultados.

= Alteracdes a IAS 37 — Contratos onerosos — custos de cumprir com
um contrato (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apés 1
de janeiro de 2022). Esta alteracio especifica que na avaliagio sobre
se um contrato é ou ndo oneroso, apenas podem ser considerados os
gastos diretamente relacionados com o cumprimento do contrato, como
os custos incrementais relacionados com mao-de-obra direta e materiais
e a alocacédo de outros gastos diretamente relacionados como a alocacéo
dos gastos de depreciagao dos ativos tangiveis utilizados para realizar o
contrato.

= Alteracdes a IFRS 1 — Subsidiaria enquanto adotante das IFRS pela
primeira vez (incluida nas melhorias anuais relativas ao ciclo 2018-
2020) (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de
janeiro de 2022). Esta melhoria clarifica que, quando a subsidiaria optar
pela mensuragéo dos seus ativos e passivos pelos montantes incluidos nas
demonstragdes financeiras consolidadas da empresa-mae (assumindo que
n&o ocorreu nenhum ajuste no processo de consolidagdo), a mensuragéo
das diferencas de transposicdo acumuladas de todas as operacdes
estrangeiras podem ser efetuadas pelos montantes que seriam registados
nas demonstracdes financeiras consolidadas, baseado na data de transicao
da empresa-mae para as IFRS.
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= Alteracdes a IFRS 9 — Desreconhecimento de passivos financeiros —
Comissées a incluir no teste dos ‘10 por cento’ de variacao (incluida
nas melhorias anuais relativas ao ciclo 2018-2020) (a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2022). Esta
melhoria vem clarificar quais as comissdes que uma entidade deve incluir
ao avaliar se os termos de um passivo financeiro sdo substancialmente
diferentes dos termos do passivo financeiro original. Esta melhoria clarifica
gue no ambito dos testes de desreconhecimento efetuados aos passivos
renegociados, deverdo apenas ser incluidas as comissdes pagas ou
recebidas entre o devedor e o credor, incluindo as comissdes pagas ou
recebidas pelo devedor ou pelo credor em nome do outro.

Alteracdes a IAS 41 — Tributacio e mensuracéo do justo valor
(incluida nas melhorias anuais relativas ao ciclo 2018-2020) (a
aplicar nos exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de
2022). Esta melhoria elimina o requisito de exclusao dos fluxos de caixa
fiscais na mensuracao de justo valor dos ativos biol6gicos, assegurando a
consisténcia com os principios a IFRS 13 - Justo valor.

IFRS 17 - Contratos de Seguro (a aplicar nos exercicios que se
iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2023). A IFRS 17 aplica-se a todos
os contratos de seguro (i.e., vida, ndo vida, seguros diretos e resseguros),
independentemente do tipo de entidades que os emite, bem como a
algumas garantias e a alguns instrumentos financeiros com caracteristicas
de participagéo discricionaria. Em termos gerais, IFRS 17 fornece um
modelo contabilistico para os contratos de seguro de maior utilidade e
mais consistente para os emitentes. Contrastando com os requisitos da
IFRS 4, que séo baseadas em politicas contabilisticas locais adotadas
anteriormente, a IFRS 17 fornece um modelo integral para contratos de
seguro, cobrindo todos os aspetos contabilisticos relevantes.

O Grupo néo procedeu a aplicagéo antecipada de qualquer destas normas
nas demonstracdes financeiras no periodo de doze meses findo em 31

de dezembro de 2021. Nao sao estimados impactos significativos nas
demonstragdes financeiras decorrentes da sua adocéo.

4.3 Normas e Interpretacoes emitidas
pelo IASB, mas ainda ndao endossadas
pela Uniao Europeia

As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes, com aplicacdo
obrigatdria em exercicios econdmicos futuros, nao foram, até a data de
aprovacgao destas demonstracoes financeiras, adotadas (“endorsed”) pela
Unido Europeia:

= Alteracdes a IAS 1 — Apresentacio das demonstracées financeiras
- Classificacao de passivos correntes e nao correntes. Esta alteragéo
pretende clarificar a classificacdo dos passivos como saldos correntes ou
nao correntes em funcéo dos direitos que uma entidade tem de diferir o
seu pagamento, no final de cada periodo de relato.
A classificacdo dos passivos ndo é afetada pelas expetativas da entidade
(a avaliagdo devera determinar se um direito existe, mas nao devera
considerar se a entidade ird ou nao exercer tal direito), ou por eventos
ocorridos apos a data de relato, como seja o incumprimento de um
“covenant”. No entanto, se o direito de adiar a liquidagao por pelo menos
doze meses estiver sujeito ao cumprimento de determinadas condi¢bes
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apos a data de balanco, esses critérios ndo afetam o direito de diferir a
liguidacao cuja finalidade seja de classificar um passivo como corrente
ou nao corrente. Esta alteragao inclui ainda uma nova definicdo de
“liguidacao” de um passivo e é de aplicacao retrospetiva.

Alteracdes a IAS 12 - Impostos diferidos relacionados com ativos
e passivos decorrentes a uma transacéo Gnica. As alteragoes
esclarecem que os pagamentos que liquidem um passivo séo fiscalmente
dedutiveis, contudo trata-se de uma questao de julgamento profissional
se tais deducdes sdo atribuiveis ao passivo que esta reconhecido nas
demonstracdes financeiras ou ao ativo relacionado. Isto é importante para
determinar se existem diferencgas temporarias no reconhecimento inicial
do ativo ou do passivo.

De acordo com estas alteragbes, a excegéo de reconhecimento inicial ndo
¢ aplicavel as transacdes que originaram diferencas temporarias tributaveis
e dedutiveis iguais. Apenas é aplicavel se o reconhecimento de um
leasing ativo e um leasing passivo derem origem a diferengas temporarias
tributaveis e dedutiveis que ndo sejam iguais.

Alteracdes a IFRS 17 — Contratos de seguro — Aplicacao inicial da
IFRS 17 e IFRS 9 - Informacgao comparativa. Esta alteracédo a IFRS 17
refere-se a apresentacédo de informacéo comparativa de ativos financeiros
na aplicagao inicial da IFRS 17.

A emenda adiciona uma opgéo de transicao que permite que uma
entidade aplique um ‘overlay’ na classificagio de um ativo financeiro no(s)
periodo(s) comparativo(s) apresentado(s) na aplicacéo inicial da IFRS

17. O ‘overlay’ permite que todos os ativos financeiros, incluindo aqueles
mantidos em relacéo a atividades nao relacionadas a contratos dentro

do a&mbito da IFRS 17 ser classificado, instrumento a instrumento, no(s)
periodo(s) comparativo(s) de forma alinhada com a forma como a entidade
espera que esses ativos sejam classificados na aplicagao inicial da IFRS 9.

Estas normas nao foram ainda adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia
e, como tal, ndo foram aplicadas pelo Grupo no periodo de doze meses findo
em 31 de dezembro de 2021. Néo sdo estimados impactos significativos nas
demonstragdes financeiras decorrentes da sua adocéo.

= Alteracoes a IFRS 17 — Contratos de seguro. Esta alteracéo
compreende alteragdes especificas em oito areas da IFRS 17, tais
como: i) &mbito; ii) nivel de agregacado dos contratos de seguros; iii)
reconhecimento; iv) mensuracio; v) modificagdo e desreconhecimento; vi)
apresentacdo da Demonstracdo da posicao financeira; vii) reconhecimento
e mensuracdo da Demonstragao dos resultados; e viii) divulgagoes. Esta
alteracao também inclui clarificagdes, que tém como objetivo simplificar
alguns dos requisitos desta norma e agilizar a sua implementacao.

Estas normas nao foram ainda adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia
e, como tal, ndo foram aplicadas pelo Grupo no periodo de doze meses findo
em 31 de dezembro de 2020. Néo sdo estimados impactos significativos nas
demonstracdes financeiras decorrentes da sua adocéo.
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5. Empresas do Grupo incluidas na consolidacao

% de capital detido

Condicdes de inclusdo  Sede social 2021 2020
GRUPO VISABEIRA, SA Viseu Mae Mae
VISABEIRA GLOBAL
Aeroprotechnik - Aerial Engineering, Lda Viseu 51,00% 51,00%
Base Force, Lda Viseu 100,00% 100,00%
Cabling Station Data, SA Mont-Sur-Marchienne 100,00% 100,00%
Comatel Infraestruturas, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Constructel - Contructions et Telecomunications Belgique Mons 100,00% 100,00%
Constructel - Contructions et Telecomunications, SARL Valence 100,00% 100,00%
Constructel BAU GmbH Berlim 100,00% 100,00%
Constructel Denmark, ApS Copenhaga 100,00% 100,00%
Constructel Energie, S.A. Clermont-Ferrant 99,07% 99,07%
Constructel GmbH Berlim 100,00% 100,00%
Constructel Infra-Structures, SAS Santo Domingo 100,00% 100,00%
Constructel Italia, SRL Galliate 100,00% 100,00%
Constructel LLC Moscovo 100,00% 100,00%
Constructel Modal, SA Flemalle 100,00% 100,00%
Constructel Sweden AB Estocolmo 100,00% 100,00%
Constructel Visabeira, SA (Constructel Europe, SGPS, SA) Lisboa 100,00% 100,00%
CST - Companhia Santomense de Telecomunicacdes, S AR.L. Séo Tomé e Principe 51,00% -
Cunha Soares & Filhos, S.A. Lousada 80,00% -
Edivisa - Empresa de Construcéo Lda Luanda 100,00% 100,00%
Edivisa - Empresa de Construgdes, SA Viseu 100,00% 100,00%
EIP Servigos, SA Loulé 100,00% -
Electrotec, SA a) Maputo 49,00% -
Escotel, SASU Aurillac 100,00% 100,00%
Ferreira & Coelho, Lda Viseu 51,00% -
Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG Mechernich 100,00% 100,00%
Field Force Atlantico, SA Viseu 100,00% 100,00%
Gatel, SAS Domessin 100,00% 100,00%
Hidroéfrica - Comércio e IndUstria, SARL Maputo 96,79% 96,79%
Holding Escot Telecom Maroc, SARL Casablanca 100,00%
Infrasign SARL Beveren 100,00% 100,00%
IEME, SRL Cesena 100,00% 100,00%
lutel - Infocomunicagdes, SA Viseu 99,95% 99,95%
J. F. Edwards Construction Company Des Moines - lowa 100,00% 100,00%
MJ QUINN - Integrated Services, Ltd Liverpoool 100,00% 100,00%
MJ QUINN Holding Liverpoool 100,00% 100,00%
Modal Installation, SA Marchienne-Au-Port 100,00% 100,00%
Naturenergia - Agro-Energias, SA Viseu 100,00% 100,00%
Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie) Beveren 100,00% 100,00%
PDT - Projectos e Telecomunicagdes, SA Lisboa 100,00% 100,00%
Quinn Constructel UK, Ltd London 100,00% 100,00%
Real Life - Tecnologias de Informacéao, SA Algés 65,00% 65,00%
Real Life Advanced Technologies Academy MZ, SA Maputo 65,70% 65,70%
Real Life Technologies MZ, SA Maputo 65,70% 65,70%
SCI Constructel Valence 100,00% 100,00%
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% de capital detido

Condicdes de inclusdo  Sede social 2021 2020
SCI Constructel Italia, SRL Cesena 100,00% -
Selfenergy Mogambique, SA Maputo 79,60% 60,00%
Sogitel - Sociedade de Gestao Imobiliaria, Lda Maputo 90,00% 90,00%
Televisa - Sociedade Técnica de Obras e Projectos, Lda a) Maputo 50,00% 50,00%
Tensa, S.A. Oviedo 100,00% 100,00%
Toft Hansen ApS Kirke Hylling 100,00% 100,00%
TV Cabo - Comunicacdes Multimédia, Lda a) Maputo 50,00% 50,00%
TV Cabo Angola, Lda a) Luanda 50,00% 50,00%
Viatel - Tecnologia de Comunicagdes, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Infraestruturas, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Global, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visacasa - Servigos de Assisténcia e Manutengao Global, SA Cacém 100,00% 100,00%
Visactys, SASU Valence 100,00% -
VisaPower, Unipessoal, Lda Viseu 100,00% 100,00%
VisaPower I, S.A. Viseu 100,00% -
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% de capital detido

Condicdes de inclusdo  Sede social 2021 2020
VISABEIRA INDUSTRIA
Agrovisa - Agricultura e Pecudria, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Alamo - Industria e Desenvolvimento Florestal, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Ambitermo - Engenharia e Equipamentos Térmicos, SA Cantanhede 51,00% 51,00%
Ambitermo Maroc Chaudieres Industrielles, SARL Casablanca 51,00% 51,00%
Armisepi, SA Viseu 70,00% 60,00%
Besconsigo - Materiais, Construgao de Besteiros, Lda a) Tondela 50,00% 50,00%
Bordalgest, SA* Lisboa 85,60% 85,60%
Celmoque - Cabos de Energia e Telec. de Mogambique, SARL Maputo 91,23% 91,23%
Cerexport - Ceramica de Exportagéo, SA * Aveiro 85,60% 85,60%
Cerutil - Ceramicas Utilitarias, SA* Satéo 85,60% 85,60%
Faiangas Artisticas Bordallo Pinheiro, Lda* Caldas da Rainha 73,74% 73,74%
Faiangas da Capda - Industria de Ceramica, SA * Aveiro 85,60% 85,60%
Granbeira - Soc. de Exploragdo e Com. de Granitos, SA Viseu = 98,75%
Granbeira Il - Rochas Ornamentais, SA Vouzela 100,00% 100,00%
Marmonte - Marmores de Mogambique, SARL Maputo 80,00% 80,00%
Mexicova, SA* Cidade do México 85,60% 85,60%
Mob - Industria de Mobiliario, SA Viseu 97,78% 97,78%
Mob Cuisines, SASU Paris 97,78% 97,78%
Pinewells, SA Arganil 100,00% 100,00%
Rodinerte - Transportes, Lda a) Tondela 50,00% 50,00%
Ria Stone - Fébrica de Louca de Mesa em Grés, SA* ilhavo 85,60% 85,60%
Ria Stone II, SA* flhavo 85,60% 85,60%
Shree Sharda Vista Alegre Private Limited* ilhavo 42,80% 42,80%
Visabeira Industria, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visaconstroi - Construgéo e Gestdo Imobiliaria, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Vista Alegre Atlantis, SA* Lisboa 85,60% 85,60%
Vista Alegre Atlantis Brasil - Comércio, Importagao e Exportacéo, SA* Vitoria 83,92% 76,97%
Vista Alegre Atlantis Imobiliaria e Investimento, SA.* llhavo 85,60% 85,60%
Vista Alegre Atlantis Mogambique, Lda.* Maputo 85,75% 85,75%
Vista Alegre Atlantis, SGPS SA llhavo 85,60% 85,60%
Vista Alegre Atlantis UK LTD.* Londres 85,60% 85,60%
Vista Alegre USA Corporation * Nova lorque 85,60% 85,60%
VA Vista Alegre Espafa, S.A* Madrid 85,60% 85,60%
Vista Alegre France, SAS* Paris 85,60% 85,60%
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% de capital detido

Condicdes de inclusdo  Sede social 2021 2020
VISABEIRA TURISMO, IMOBILIARIA E SERVIGOS
Ambitermo Angola, Lda Luanda 100,00% 99,14%
Angovisa, Lda Luanda 70,00% 70,00%
Asfalis - Mediagéo de Seguros, SA Viseu 100,00% -
Autovisa - Servigos Auto, SARL Maputo 100,00% 100,00%
Catari Angola, Lda a) Luanda 100,00% 50,00%
Cepheus, SA Maputo 99,96% 100,00%
Combustiveis do Songo, SA Songo 100,00% 99,90%
Constellation, SA Maputo 57,12% 57,14%
Creative Shots, SA Lisboa 100,00% 100,00%
Empreendimentos Tur. Montebelo - Soc. Tur. e Recreio, SA Viseu 99,82% 99,83%
FIMMO - Fundo Esp. Inv. Imob. Fechado Porto Salvo 100,00% 100,00%
Gesvisa - Patriménio Imobiliario, SA Lisboa 99,85% 99,87%
Ifervisa - Sociedade de Promogéo e Desenvolvimento Imobiliario, SA Lisboa 100,00% 100,00%
Imobiliaria Panorama, Lda Maputo 70,00% 70,00%
Imovisa - Imobilidria de Mocambique, Lda a) Maputo 49,00% 49,00%
Inhambane Empreendimentos, Lda Maputo 80,00% 80,00%
Martifer-Visabeira, SA a) Maputo 50,00% 50,00%
Mercury Comercial, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Mercury Comercial, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Mercury South Africa, Lda Joanesburgo 100,00% 100,00%
Milibangalala, SA Maputo 70,00% 70,00%
Mundicor - Viagens e Turismo, SA Viseu 100,00% 100,00%
PDA - Parque Desportivo de Aveiro, SA Aveiro 54,57% 54,57%
Soginveste Empreendimentos, Lda Maputo 70,00% 70,00%
Turvisa - Empreendimentos Turisticos, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Troppo Squisito Lisboa, Lda Lisboa 84,85% 84,85%
VAA - Empreedimentos Turisticos, SA ilhavo 99,55% 99,55%
Vibeiras, Sociedade Comercial de Plantas SA Maputo 64,43% 64,43%
Visabeira Angola - Investimento e Participagdes, Lda Luanda 100,00% 99,24%
VA Vista Alegre Espana, S.A. Madrid 61,00% 61,00%
Visabeirahouse - Sociedade de Mediagao Imobiliaria, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Imobiliaria, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Imobiliaria, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Mogambique, Lda Maputo 100,00% 100,00%
Visabeira Saude, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Servigos, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visabeira Turismo Imobiliaria e Servigos, SGPS, SA Viseu 100,00% 100,00%
Visaqua - Gestédo de Infra- estruturas e Servigos, Ambientais, SA Maputo 51,00% 51,00%
Visauto - Reparagdes Auto, Lda Luanda 100,00% 100,00%
Visa House - Sociedade de Mediacdo Imobiliaria, SA Maputo 100,00% 100,00%
Zambeze - Restauragao, SA a) Lisboa 50,00% 50,00%
Zambeze Village, Lda Maputo 63,00% 63,00%

*Consolidadas pela VAA, SGPS,S.A., empresa cotada.

a) As empresas indicadas sdo consideradas subsidiarias e consolidadas pelo método integral, porque o Grupo Visabeira tem o poder de controlar as participadas e nessa capacidade esta
exposto a resultados variaveis. Na avaliacdo da existéncia de controlo, foi tido em consideragéo aspetos particulares, como sejam a detencao da maioria dos direitos de voto, acordos de

gestao e representatividade nos 6rgaos de gestao.

No caso especifico da TVCabo Angola, detida em 50% pelo Grupo Visabeira e 50% pela Angola Telecom, que beneficia do know-how e competéncia técnica que a marca Visabeira
garante com 40 anos de atividade no dominio das Telecomunicagdes, 0 Grupo possui o controlo de todas as atividades relevantes: construgao, financiamento (dependente da
manutencgao do Management and Technical Assistance Agreement (MTAA) da TVCabo com a Visabeira); contetidos; apoio tecnoldgico e sele¢ao de recursos humanos, incluindo o
Diretor-geral. No caso especifico da TVCabo Mogambique e da Televisa, ambas detidas em 50% pelo Grupo Visabeira e 50% pela TMCEL, a situagéo ¢ idéntica a da TVCabo Angola.
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6. Investimentos em empresas associadas e empreendimentos

juntos
Capital Resultado Efeito do MEP
Participagao proprio liquido Valor contabilistico no resultado

Sede

social 2021 2020 2021 2021 2021 2020 2021 2020
VISABEIRA GLOBAL
Aceec, ACE Viseu 50,00% 50,00% 51.397 0 -357 19.643 0 0
Beiragas, SA Viseu 23,55% 23,55% 45.018.931 1.389.580 10.935.103 10.763.368 327.270 313.224
Birla Visabeira Private Limited Delhi 49,00% 49,00% 2.043.824 0 1.118.320 1.055.446 0 -71.639
Domingos da Silva Teixeira/Visabeira, ACE Lisboa 50,00% 50,00% -329.827 0 0 0 0 0
Electrotec, SA Maputo 0,00% 49,00% -327.995 0 0 624.119 0 252.261
Ventos de Inhambane Inhambane 32,50% 32,50% 150.000 0 48.750 48.750 0 0
Vista Power, Lda Luanda 50,00% 50,00% 382.000 0 191.000 191.000 0 0
Jayme da Costa - Energia e Sistemas, SA :j’!ae’:;"a 1500%  1500% 3328610 -1323867  3.077.396 2315728 -201.845 2780
VISABEIRA TURISMO, IMOBILIARIA E SERVICOS
Doutibelo, Lda Viseu 19,97% 19,97% 2.611.894 47.066 3.172.5634 3.163.135 9.399 -25.165
Doutibelo, Lda - empréstimos - - - - - -1.323.867 1.601.526 - -
Lipilichi Wilderness Investments, Lda Port-Louis 30,00% 30,00% 20.741 0 0 0 0 0
Mtdendele Holdings, Lda Port-Louis 25,00% 25,00% 1.518 0 0 0 0 0
Sem Amarras, SA Viseu 19,97% 19,97% 1.802.454 -4.603 2.241.708 2.242.627 -919 -23.943
Sem Amarras, SA - empréstimos - s - - - 5.143.498 5.143.498 - -

-a a

Gevisar, SA 's:;ir';/l da 0,00% 0,00% 0 0 0 0 0 -902.841
Imensis - Soc. Gestao Empreen. Imobiliarios, Lda Maputo 49,00% 49,00% 297.628 0 66.629 66.629 0 0
Predibeira - Compra e Venda de Propriedades, Lda Viseu 50,00% 50,00% 211.966 -2.056 105.983 107.011 -1.028 -492
Twin City Maputo, Lda Maputo 39,00% 39,00% 28.770 0 33.794 33.794 0 0
TOTAL 28.895.885  27.376.275 132.877 -455.816

A empresa Gevisar foi dissolvida em novembro de 2020, depois de decorrido o processo de alienagdo do ativo que a empresa detinha.

O Grupo Visabeira, a partir de 2021, passou a controlar a Electrotec e, por isso esta empresa passou a ser consolidada pelo método integral.

O quadro que se segue evidencia a informagao resumida das associadas mais significativas:

Ano Ativos Passivos Proveitos Custos
VISABEIRA GLOBAL
) 2020 79.534.000 35.240.000 12.835.000 11.505.000
Beiragas, SA
2021 79.599.725 34.580.794 14.198.693 12.809.113
. i 2020 14.743.534 11.483.386 6.837.480 7.626.173
Jayme da Costa - Energia e Sistemas, SA
2021 17.335.188 14.920.672 11.645.290 12.872.760
VISABEIRA TURISMO, IMOBILIARIA E SERVICOS
2020 6.147.808 3.582.979 402.564 478.604
Doutibelo, Lda
2021 7.245.642 4.633.748 511.959 464.892
2020 8.474.115 6.667.059 292.201 412.098
Sem Amarras, SA
2021 8.226.101 6.423.648 274.369 278.972
TOTAL 2020 108.899.457 56.973.424 20.367.245 20.021.876
TOTAL 2021 112.406.656 60.558.862 26.630.311 26.425.737

A Beiragéas é a concessionaria das infraestruturas de distribuicdo de gas da regido Centro Interior, que consiste na gestao da rede de distribui¢do de gas, em

média e baixa pressao, exercida em regime de servico publico, nos termos da regulamentacao aplicavel.
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A Jayme da Costa tem como atividades a aparelhagem e equipamentos (fabrico e comercializagéo de equipamentos de baixa e média tenséo) e energia e
instalacdes elétricas que consiste no projeto, desenho e montagem de instalacoes elétricas até 72,5 KV, sendo um parceiro estratégico para o Grupo Visabeira.
A Doutibelo Participacdes, SA e a Sem Amarras — Empreendimentos Turisticos, Lda. sdo empresas que t¢ém como objeto principal a industria hoteleira,
empreendimentos turisticos e similares e prestacéo de servigos inerentes. O Grupo tem com estas empresas contratos de exploragao dos seus ativos.

7. Outros investimentos financeiros

7.1 Outros investimentos financeiros nao correntes

2021 Valor de Balango 2020 Valor de Balanco
PARTICIPAGOES NO CAPITAL Sede Social % 2021 % 2020
a) Investimentos financeiros ao justo valor através de resultado*
Participacdes no capital
C2 Capital Partners (Ex Capital Criativo) nd. 1.450.000 nd. 1.450.000
Core Capital, S.A. Lisboa n.d. 448.718 n.d. 500.000
Transcom - S. F. C. Auditoria T. Comunicagdes, SARL Maputo 22,00% 431.199 22,00% 431.199
Parque de Ciéncia e Inovagéo (PCI) ilhavo 5,00% 375.000 5,00% 375.000
Fundacao Visabeira, ISS Viseu 76,58% 324.000 76,58% 324.000
Iberis Capital Lisboa n.d. 232.500 n.d. 220.000
Outras participacdes* 920.241 980.356
4.603.752 4.280.555

b) Outros investimentos financeiros registados ao justo valor através de outro rendimento integral

Pharol SGPS, S.A. 1,02% 689.947 1,11% 1.243.887

c) Pagamentos antecipados

Investimento em curso 750.000 6.448.535

TOTAL 6.043.699 11.972.977

*Nao foi apurado o justo valor destes ativos dado se tratar de participacdes minoritarias de reduzida dimensao para as quais o Conselho de Administracdo Executivo entende que o

seu justo valor esta préximo do respetivo custo de aquisigéo.
Durante o ano de 2021, o Grupo Visabeira vendeu 780 mil agées da Pharol. O valor de venda foi de 58,9 mil euros tendo registado uma menos valia no valor

de 38,4 mil euros. A Fundagao Visabeira é uma IPSS em que apesar da percentagem elevada de participagio (76,58%), estatutariamente o Grupo Visabeira
néo exerce controlo ou influéncia significativa sobre a Fundagéo.
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7.2 Outros investimentos financeiros correntes

Outros instrumentos financeiros registados ao justo valor através do resultado Valor de Balango 2021 Valor de Balango 2020
BCP 331.767 290.090
Outras participacdes empresas cotadas 47.342 42,722
TOTAL 379.109 332.812

8. Alteracoes ao perimetro de consolidacao
AQUISICOES 2020

Durante o exercicio de 2020, o Grupo Visabeira manteve a sua estratégia de investimento para expansdo de novas geografias e reforgo da sua posi¢do nos
mercados onde esta presente através da aquisicdo de empresas como detalhado abaixo:

% Adquirida/ % Capital detido

AQUISICOES / CONSTITUICOES Pais Constituida*** apos a aquisicdo Data Valor
Visabeira - Sociedade Técnica de Obras e Projectos, Lda Portugal Aquisicao 40,00% 100,00% 01.01.2020 4.458.401
Visa House - Sociedade de Mediacao Imobiliaria, S.A. Mocambique Aquisicao 60,00% 0,00% 01.01.2020 392.017
Cepheus, S.A. Mocambique Aquisicao 100,00% 100,00% 01.01.2020 21.667.755
Constellation, S.A. Mocambique Aquisicédo 57,14% 57,14% 01.01.2020 15.981.408
Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG Alemanha Aquisicao 100,00% 100,00% 01.07.2020 14.685.881
Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie) Bélgica Aquisicdo 100,00% 100,00% 01.07.2020 15.110.000
Infrasign SARL Bélgica Aquisicédo 100,00% 100,00% 01.07.2020 558.325
Tensa, S.A. Espanha Aquisicédo 100,00% 100,00% 01.10.2020 949.614

Estados Unidos

J. F. Edwards Construction Company da América Aquisicédo 100,00% 100,00% 01.10.2020 15.431.224
VisaPower, Unipessoal, Lda Portugal Constituicdo 100,00% 100,00% 04.12.2020 5.000
Ria Stone II, S.A. Portugal Constituicao 100,00% 85,60% 09.12.2020 50.000
Armisepi, S.A. Portugal Constituicao 60,00% 60,00% 20.04.2020 180.000
Viatel — Tecnologia de Comunicacdes, S.A. Portugal Aquisicédo 0,71% 100,00% 30.10.2020 402.349
Modal Installation, S.A. Bélgica Aquisicédo 20,00% 100,00% 05.11.2020 1.258.563
Cabling Station Data, S.A. Bélgica Aquisicédo 20,00% 100,00% 05.11.2020 1.099.342
Constructel Modal, S.A. Bélgica Aquisicdo 20,00% 100,00% 05.11.2020 218.477
TOTAL 92.448.356

*Valor da participagao financeira

Nas situacbes que deram origem ao reconhecimento do Goodwill (ver Nota 23), o mesmo justifica-se pelas sinergias esperadas decorrentes das atividades
desenvolvidas pelas novas empresas e do acesso a novas geografias. A quantia do goodwill apurado ndo é dedutivel fiscalmente.

Nenhuma das aquisi¢des envolve acordos de retribuicdo contingente nem deu lugar ao reconhecimento de ativos a receber de indemnizagdes, tal como nao
foram identificados quaisquer passivos contingentes.
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AQUISICOES NA EUROPA

As aquisicdes na Europa deram origem a um goodwill de 23.820.247 euros e a um aumento dos ativos e dos passivos do Grupo (reportado as datas de
aquisicdo) de 16.025.815 euros e 8.629.991 euros, assim resumidos:

Tensa, S.A. Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie)

VALOR DA POSIGAO ANTES DA AQUISICAO

Ativos fixos tangiveis e intangiveis 2.037.781 2.183.893 2.257.737
Outros ativos 2.167.805 2.247.981 3.548.588
Caixa e equivalentes de caixa -98.637 269.560 1.411.107
Outros passivos -3.310.837 -1.875.746 -3.443.408
Total de ativos liquidos 796.111 2.825.689 3.774.024
Preco de aquisicdo 949.614 14.685.881 15.110.000
Goodwill 153.502 11.860.192 11.806.552

Néo foram identificadas diferencas significativas entre o justo valor e o respetivo valor contabilistico dos ativos e passivos adquiridos destas entidades.
De salientar que a Tensa foi adquirida no &mbito do Processo Especial de Revitalizagdo do Grupo EIP - descrito abaixo.

AQUISICOES NOS ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Durante o ano 2020, o Grupo Visabeira participou num processo para aquisi¢do de um conjunto de ativos do Grupo EIP, S.A,, grupo portugués que se
encontra num Processo Especial de Revitalizacido (PER) e que integra um conjunto de empresas e sucursais que se dedicam essencialmente a concegao,
fornecimento e construcéo de sistemas de energia, com presenca internacional no seu desenvolvimento.

Na sequéncia deste processo, em outubro de 2020, o grupo Constructel Visabeira adquiriu controlo sobre duas empresas do grupo EIP: 90% do capital social
e 10% com opcao de venda da J.F. Edwards Construction Company, com sede e area de atuacao nos Estados Unidos da América e da Tensa, com sede e area
de atuacdo em Espanha.

Na aquisi¢cao da J.F. Edwards foi apurado um goodwill negativo, detalhado como segue:

ATIVOS LiQUIDOS Justo valor a data de 01/10/2020
Ativos fixos tangivéis 8.380.211
Ativos intangivéis 12.557.150
Outros ativos 17.941.420
Caixa e equivalentes de caixa 11.272.602
Outros passivos -28.701.995
Total de ativos liquidos 21.449.388
Preco de aquisicao 15.431.224
Goodwill -6.018.165
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No que diz respeito as principais diferencas entre o justo valor dos ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos, de real¢ar o registo de um ativo

intangivel relacionado com contratos com clientes e o respetivo imposto diferido passivo e o desreconhecimento de ativos intangiveis registados na entidade

no montante de 2 milhdes de euros. No célculo do intangivel foi considerada uma taxa de desconto de 6,6%.

Para os restantes ativos e passivos ndo foram identificadas diferencas significativas entre o justo valor e o respetivo valor contabilistico.

O goodwill negativo é explicado pelo processo de PER do Grupo EIP.

AQUISICOES 2021

Durante o exercicio de 2021, o Grupo Visabeira manteve a sua estratégia de investimento para expansdo de novas geografias e refor¢o da sua posicdo nos

mercado onde esta presente através da aquisicdo de empresas como detalhado abaixo:

%

B . Adquirida/ % Capital detido
AQUISICOES / CONSTITUICOES Pais Constituida apos a aquisicao Data Valor
Visactys, SASU Franca Constituicao 100,00% 100,00% 01.09.2021 20.000
SCI Constructel Italia, SRL Italia Constituigao 100,00% 100,00% 01.09.2021 10.000
EIP Servigos, SA Portugal Aquisicdo 100,00% 100,00% 01.09.2021 11.611.056
Cunha Soares & Filhos, S.A. Portugal Aquisicdo 80,00% 80,00% 01.10.2021 30.011.610
Ferreira e Coelho, Lda Portugal Aquisicdo 51,00% 51,00% 05.05.2021 75.000
Asfalis - Mediagao de Seguros, S.A. Portugal Constituicdo 100,00% 100,00% 29.11.2021 50.000
giTR'_LC"mpa"hia Santomense de Telecomunicagoes, Sao Tomé Aquisicio 51,00% 51,00%  01.11.2021 3.926.606
Holding Escot Telecom Maroc, SARL Marrocos Aquisicédo 100,00% 100,00% 29.03.2021 2.290.963
Catari Angola, Lda Angola Aquisicao 50,00% 100,00% 02.02.2021 4.999
TOTAL 48.000.234

Nas situacdes que deram origem ao reconhecimento do Goodwill (ver Nota 23), o mesmo justifica-se pelas sinergias esperadas decorrentes da atividade

desenvolvidas pelas novas empresas e do acesso a novas geografias. A quantia do goodwill apurado ndo é dedutivel fiscalmente.

Nenhuma das aquisi¢des envolve acordos de retribuicdo contingente nem deu lugar ao reconhecimento de ativos a receber de indemnizagdes, tal como nao

foram identificados quaisquer passivos contingentes.

Nas aquisicdes do exercicio, 0 Grupo optou por mensurar os “interesses que nao controlam” ao respetivo justo valor.

AQUISICOES NA EUROPA

A Constructel, com o objetivo de continuar a reforcar a sua presenga em novos paises no mercado europeu, adquiriu no inicio de 2021 diversas empresas.

Em Portugal, de realcar a EIP Servigos e a Cunha Soares, ambas do setor da energia, permitindo ao grupo alargar o seu foco nesta area.

As aquisicdes na Europa deram origem a um goodwill de 41.683.550 euros e a um aumento dos ativos e dos passivos do Grupo (reportado as datas de

aquisicdo) de 39.125.148 euros e 38.755.299 euros, assim resumidos:
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EIP Servicos Cunha Soares Total

VALOR DA POSICAO ANTES DA AQUISICAO
Ativos fixos tangiveis e intangiveis 1.789.240 1.707.877 3.497.116
Outros ativos 16.792.531 2.831.151 19.623.682
Caixa e equivalentes de caixa 3.351.803 12.652.547 16.004.350
Outros passivos -23.717.384 -15.037.916 -38.755.299
Total de ativos liquidos -1.783.810 2.153.658 369.848
Preco de aquisicao 11.611.056 30.011.610 41.622.666
Goodwill 13.394.866 28.288.684 41.683.550
Interesses que nao controlam (V] 430.732 430.732

Aquando da atribuicao do justo valor aos ativos liquidos da EIP Servicos e da Cunha Soares, no caso especifico do saldo de clientes, foi efetuada uma andlise
do seu valor recuperavel, tendo sido identificado apenas um saldo na EIP Servicos com a EIP Angola cujo valor contratual de 10 milhdes de euros ndo é
expetavel a sua recuperacéo, pelo que o seu valor liquido contabilistico reflete o justo valor.

A data de 31 de dezembro de 2021, importa mencionar que o montante de aquisicio da Cunha Soares no foi pago na sua totalidade existindo um passivo de
21,7 milhdes de euros, conforme descrito na nota 37.

Para o célculo dos interesses que ndo controlam, estes foram mensurados pela contribuicdo proporcional do justo valor dos ativos liquidos.

As percentagens de interesse consideradas para efeitos de consolidagdo tém em consideragéo o exercicio das referidas opgoes de venda (19% no caso da
Cunha Soares; 10% no caso da EIP Servigos) por parte dos anteriores proprietarios. A este respeito, ver em 2.3 a politica contabilistica seguida para mensurar
as opcdes de venda concedidas a acionistas minoritarios no ambito de combinagdes de negdcios.

AQUISICOES EM AFRICA

As aquisicées em Africa deram origem a um goodwill de -10.103.965 euros e a um aumento dos ativos e dos passivos do Grupo (reportado as datas de
aquisicdo) de 45.297.930 euro e 9.897.748 euros, assim resumidos:

Companhia Santomense

de Telecomunicagdes Escot Maroc Total

VALOR DA POSICAO ANTES DA AQUISIGAO
Ativos fixos tangiveis e intangiveis 33.561.381 138.227 33.699.608
Outros ativos 7.425.438 443.710 7.869.148
Caixa e equivalentes de caixa 3.458.347 270.828 3.729.174
Outros passivos -9.245.446 -652.302 -0.897.748
Total de ativos liquidos 35.199.720 200.462 35.400.183
Preco de aquisicdo 3.926.606 2.290.963 6.217.568
Goodwill -12.194.465 2.090.500 -10.103.965
Interesses que nao controlam 19.078.649 ] 19.078.649

No que diz respeito as principais diferencas entre o justo valor dos ativos identificaveis adquiridos e os passivos assumidos da empresa Companhia

Santomense de Telecomunicacdes, de realcar o registo da valorizagao dos seus ativos fixos tangiveis, nomeadamente, os ativos associados a sua rede de

telecomunicagdes o valor de 11,8 milhdes de euros e o respetivo imposto diferido passivo no montante de 2,9 milhdes de euros e o reconhecimento de custo

amortizado relacionado com a divida a receber do Estado de Sao Tomé no montante de 1,6 milhdes de euros liquidos de imposto diferido.
Para os restantes ativos e passivos ndo foram identificadas diferencas significativas entre o justo valor e o respetivo valor contabilistico.

O goodwill negativo é explicado pelo processo de reestruturacéo financeira executado pela Ol, acionista da Africatel que por sua vez detinha a participagéo da

Companhia Santomense de Telecomunicacdes.

Relativamente a empresa Escot Maroc, nao foram identificadas diferencas significativas entre o justo valor e o respetivo valor contabilistico dos ativos e

passivos adquiridos destas entidades.
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AQUISICOES EM CURSO
A Constructel Franca adiantou um montante de 750 mil de euros para a aquisicdo da InPower, uma empresa no ramo das telecomunicagdes, com sede em Itdlia.

IMPACTO DAS AQUISICOES
As aquisicoes tiveram o seguinte impacto na demonstracéo de resultados do Grupo:

Companhia

Santomense

de Telecomuni-
PRINCIPAIS INDICADORES EIP Servicos Cunha Soares cacgoes Escot Maroc Total
Impacto em 2021 nas contas consolidadas (set-dez) (out-dez) (nov-dez) (jan-dez)
Volume de negécios 10.669.199 4.966.829 2.246.409 2.511.834 20.394.272
EBITDA 2.379.323 2.315.102 488.271 1.053.743 6.236.439
Resultado liquido 1.258.358 1.784.384 -81.067 1.038.644 4.000.320

De salientar que a consolidacao da EIP é apenas relativa a 4 meses uma vez que o processo de cisdo apenas foi concluido a 31 de agosto.
Caso, as aquisi¢coes acima descritas tivessem ocorrido no dia 1 de janeiro de 2021, o volume de negécios do Grupo seria cerca de 1.196 milhdes de euros e
o EBITDA teria sido 193,3 milhdes de euros.

ALIENAGOES DE 2021
Durante o exercicio de 2021, o Grupo Visabeira terminou o processo de alienagdo da empresa Granbeira, ja iniciado em 2020 (Nota 9).

AQUISIGOES DE 2022

Apés o fim do periodo de relato, mas antes das demonstracdes financeiras receberem autorizacdo de emisséo, adquirimos duas novas empresas,
North West Solar, em Inglaterra, e a InPower, em Itélia. O purchase price allocarion ainda ndo esté concluido, mas seguem abaixo os valores provisérios.

North West Solar InPower

VALOR DA POSICAO ANTES DA AQUISIGAO
Ativos fixos tangiveis e intangiveis 83.808 216.000
Outros ativos 1.246.987 18.808.000
Caixa e equivalentes de caixa 299.516 773.000
Outros passivos -1.132.110 -18.717.000
Total de ativos liquidos 498.201,34 1.080.000,00
Preco de aquisicao 1.112.409 2.750.000
Goodwill 614.208 1.670.000

Esta ainda em curso a concretizacao da empresa Obelisk, na Irlanda e Elektro-Wurkner, cujo custo de aquisi¢éo se estima em 16,4 milhdes de euros e 2,0
milhdes de euros, respetivamente.

ALTERACAO DAS PERCENTAGENS DE INTERESSES EM ENTIDADES CONTROLADAS
Durante o exercicio ocorreram as seguintes alteragcdes nas percentagens de interesses em entidades controladas:
= percentagem de participagdo na Selfenergy, na qual foram adquiridos 19,6% do capital, passando assim, o Grupo Visabeira a deter 79,6% da empresa.

= percentagem de participagdo na Armisepi, na qual foram adquiridos 10% do capital, passando assim, o Grupo Visabeira a deter 70% da empresa.
= Percentagem de participacao na Catari, na qual foram adquiridos 50% do capital, passando assim o Grupo Visabeira a deter 100% da empresa.
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9. Atividades descontinuadas e ativos detidos para venda

No final do exercicio de 2020, o Grupo Visabeira alienou a Movida e tomou a deciséo de alienar a Granbeira, considerando como ativo detido para venda ao

abrigo da IFRS 5. O impacto destas situagcdes nos resultados sao assim discriminados:

A) MOVIDA
MOVIDA
Rendimentos Operacionais 25.825.423
Gastos Operacionais -11.164.253
Resultado Operacional 14.661.170
Gastos e perdas financeiras -1.181.789
Resultado Antes de imposto 13.479.381
Imposto sobre o rendimento -3.285.303
Resultado Liquido 10.194.078
Ganho/Perda alienagao atividade descontinuada -2.327.103
Resultado de operagées d tinuadas liquido de impost 7.866.975

B) GRANBEIRA

b1) Impacto no resultado
GRANBEIRA
Rendimentos Operacionais 2.679.813
Gastos Operacionais -2.966.325
Resultado Operacional -286.512
Gastos e perdas financeiras -5.344
Resultado Antes de Imposto -291.856
Imposto sobre o rendimento 40.524
Resultado Liquido -251.332
Reconhecimento de imparidade -5.703.032
Resultado de operacées d tinuadas liquido de impost -5.954.364
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b2) Principais classes de ativos e passivos

GRANBEIRA
Ativos fixos tangiveis 4.386.403
Goodwill 3.116.383
Inventarios 585.850
Clientes 370.937
Reconhecimento de imparidade -5.703.032
Outros ativos 778.166
Ativos detidos para venda 3.534.707
Financ. obtidos - instituices de crédito e outros financiadores 430.556
Passivo por impostos diferidos 590.870
Fornecedores 413.236
Outros passivos 382.062
Passivos detidos para venda 1.816.724
Em margo de 2021 foi concretizada a alienagéo, tendo sido apurada uma menos valia residual.
Os fluxos de caixa liquidos correspondentes as operagdes descontinuadas/detidas para venda séo os seguintes:

MOVIDA GRANBEIRA TOTAL
Operacionais 9.627.617 -9.825 9.617.792
Investimento 4.569.546 -541.795 4.027.751
Financiamento -17.070.410 527.714 -16.542.696
Fluxos de caixa liquidos -2.873.247 -23.907 -2.897.154
RESULTADOS POR A(;AO OPERA(;OES DESCONTINUADAS 2020
Basico
Resultado liquido do ano para efeito do célculo 24,252,965
N.° médio ponderado de ag¢des para efeito do célculo 23.048.702
Resultado por a¢éo basico 1,052
Diluido
Resultado liquido do ano para efeito do célculo 24.252.965
N.° médio ponderado de ag¢des para efeito do calculo 23.048.702
Resultado por acéo diluido 1,052
RESULTADOS POR AQAO OPERA(}OES CONTINUADAS 2020
Basico
Resultado liquido do ano para efeito do calculo 1.912.611
N.° médio ponderado de agdes para efeito do calculo 23.048.702
Resultado por acao basico 0,083
Diluido
Resultado liquido do ano para efeito do célculo 24.252.965
N.° médio ponderado de agdes para efeito do calculo 23.048.702
Resultado por agéo basico 0,083
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Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

Durante o ano de 2021, ndo se registaram atividades descontinuadas. No mesmo sentido, desde 31 de dezembro de 2021 até a presente data ndo existem

decisdes para descontinuar atividades operacionais.

10. Principais indicadores por segmentos

10.1 Principais indicadores por atividade / geografia

A) POR AREA DE ATIVIDADE

Turismo,

Imobiliaria
Anos Global Inddstria e Servicos TOTAL
Volume de negécios 2020 786.412.063 143.710.252 29.934.534 960.056.849
2021 983.354.999 153.388.058 33.898.045 1.170.641.102
EBITDA 2020 129.687.934 21.625.346 4.069.763 155.383.043
2021 149.433.394 24.404.386 9.426.442 183.264.222
Resultado operacional recorrente ** 2020 82.179.589 7.128.990 -4.903.948 84.404.631
2021 89.829.226 8.926.943 2.108.908 100.865.077
Resultado liquido 2020 41.984.685 -8.481.033 -11.500.320 22.003.332
2021 61.817.891 -1.611.473 -22.244.693 37.961.724
Ativos tangiveis/intangiveis/direito de uso 2020 359.119.849 246.627.214 153.054.417 758.801.479
2021 458.197.426 243.195.206 181.746.386 883.139.017
Inventarios 2020 40.020.003 47.125.580 27.021.015 114.166.598
2021 56.681.854 44.152.309 33.124.040 133.958.202

Em 2021, o Volume de negécios detalha-se como se segue:

Turismo,

Imobiliaria
Global Industria e Servicos TOTAL
Rédito de contratos com clientes 983.354.999 153.388.058 33.710.120 1.170.453.177
Rédito de rendas 0 0 187.925 187.925
TOTAL 983.354.999 153.388.058 33.898.045 1.170.641.102
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B) POR GEOGRAFIA*

Anos Portugal Europa Africa América e Asia TOTAL
Volume de negocios 2020 338,520,757 506.274.167 92.625.651 22,636.274 960.056.849

2021 370.307.253 607.578.393 99.590.510 93.164.946 1.170.641.102
EBITDA 2020 64.523.782 57.093.427 26.862.649 6.903.185 155.383.043

2021 63.812.722 61.661.812 36.408.227 21.381.461 183.264.222
Resultado operacional 2020 35.973.120 34.360.207 8.091.519 5.979.785 84.404.631
recorrente ** 2021 34.839.090 33.207.602 15.393.931 17.424.454 100.865.077
Resultado liquido 2020 -11.470573 19.443.267 9.100.015 4.930.623 22,003.332

2021 -11.362.289 23.401.221 12.612.104 13.310.688 37.961.724
Ativos tangiveis/intangiveis/ 2020 404.487.640 68.906.463 274.742.392 10.664.984 758.801.479
direito de uso

2021 420.401.491 73.161.947 374.045.731 15.529.848 883.139.017
Inventarios 2020 91.737.176 11.390.507 10.219.178 819.736 114.166.598

2021 95.654.615 15.603.558 19.063.607 3.636.422 133.958.202

* Distribuicdo de acordo com a localizagao da sede da empresa

** Excluindo o efeito das variagcdes do justo valor das propriedades de investimento e das provisdes

10.2 Ativos associados a contratos com clientes

Turismo,
Imobiliaria e
Anos Global Industria Servicos TOTAL
2020 117.836.818 518.803 3.169.426 121.525.047
Total ativos associados a contratos com clientes
2021 135.574.889 2.284.267 603.366 138.462.521

Os valores dos ativos associados a contratos com clientes sao principalmente valores da Visabeira Global, resultantes da area das telecomunicacoes.

Estes valores dizem respeito a servigos ja efetuados de acordo com os termos contratados com o cliente e ainda néo faturados. A grande maioria dos valores
foram faturados em 2021, com pequenas excecdes para as empresas da area da construgao, em que poderdo ainda ndo estar totalmente faturados.

Foi considerado o célculo das perdas por imparidade, de acordo com o modelo de Perdas de Crédito Esperadas (IFRS 9). Tendo em conta a natureza

dos clientes e a maturidade dos saldos a receber, o valor apurado é imaterial.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 dois clientes representavam mais do que 15% do volume de negdcios consolidado.

De salientar que existem ainda saldos relativos a contratos com clientes, relativos a servicos ja faturados no valor de 178 M€ (ver nota 27).
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10.3 Passivos associados a contratos com clientes

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

Turismo,
Imobiliaria e
Anos Global Inddstria Servicos TOTAL
2020 4.331.339 609.826 1.828.229 6.769.393
Adiantamentos de clientes
2021 8.201.906 698.553 844.858 9.745.316
2020 17.060.257 1.463.355 3.344.416 21.868.028
Faturagao efetuada relativa a servigos por prestar
2021 23.418.554 1.744.385 2.904.681 28.067.620
Total passivos associados a contratos com 2020 21.391.596 2073.181 5.172.645 28.637.421
clientes
2021 31.620.459 2.442.938 3.749.539 37.812.936

O incremento nos valores dos passivos associados a contratos com clientes no segmento na area Global resulta da entrada no perimetro do consolidado da

EIP Servigos com um saldo no final do ano de 2021 de 4,9 milhdes de euros e ainda por um aumento nos passivos associados a contratos com clientes da

Constructel Bélgica (2,6 milhdes).

De referir que em 2021 foram reconhecidos 26 milhdes de euros de passivos associados a contratos com clientes.

11. Trabalhos para a prépria empresa

2021 2020
Construcao do site "Casa Alegre" - Vista Alegre 671.627 0
Remodelacéo e otimizagao do sistema produtivo - Pinewells 332.200 146.017
Aumento da capacidade fabril e introducao de novas tecnologias avangadas - MOB 89.673 0
Desenvolvimentos de programas informéticos - Grupo Visabeira 0 2.035.786
Construgao e obras de remodelagao - Edivisa 0 500.000
Projeto AEO para promover a seguranca e facilitar o comércio global - Vista Alegre 0 195.146
Nova célula de prensagem isostatica de chavenas - Vista Alegre 0 186.188
Construgao de novas células da Tv Cabo em Mogambique 0 177.922
Projeto de inovagéo dos processos produtivos - Cerutil 0 168.582
Preparacéo do casco e britagem do forno de cristal - Vista Alegre 0 154.309
Melhorias do edificio da area de decoragéo do cristal - Vista Alegre 0 147.275
Outros 246.974 293.101
TOTAL 1.340.474 4.004.325
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12. Outros proveitos e outros custos operacionais

2021 2020
OUTROS PROVEITOS
Proveitos suplementares 19.106.571 19.353.871
Ganhos com imobilizagdes corporeas 2.635.332 1.204.290
Ganhos na alienagéo de propriedades de investimento 0 73.785
Ganhos/(Perdas) na aquisicéo e alienagio de empresas subsidiarias (Nota 8) 12.194.465 6.018.165
Subsidios ao investimento e exploracdo 12.870.671 5.943.893
TOTAL 46.807.039 32.594.004
OUTROS CUSTOS
Impostos 7.838.556 4.156.082
Outros 9.457.111 4.086.830
TOTAL 17.295.667 8.242.912

Em “Proveitos suplementares” estdo incluidos vendas e débitos a subempreiteiros relativos a despesas suportadas em nome dos mesmos e ainda redébitos a
outras partes relacionadas.

A rubrica de “Subsidios a exploragao” incluiu apoios extraordinarios a reducéo da atividade econémica em resultado dos impactos decorrentes da pandemia
provocada pelo novo coronavirus (Covid-19). Esses apoios foram traduzidos através das medidas adotadas pelas varias empresas do grupo, quer pelo lay-off
simplificado, quer pelo Apoio a Retoma da Atividade.

Na rubrica de “Impostos” esta incluida essencialmente a tributacdo sobre o volume de atividade em Franga.

Em 2021, a J.F. Edwards registou um proveito de 3,3 milhées de euros em subsidios a exploracéo relativo a um subsidio ndo reembolsavel.
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13. Fornecimentos e servicos externos

2021 Peso % 2020 Peso %
Subcontratos 410.741.054 72% 330.458.662 72%
Conservagao e reparagio 24.040.829 4% 20.280.454 4%
Trabalhos especializados 18.363.987 3% 19.948.726 4%
Rendas e alugueres 20.531.018 4% 16.346.241 4%
Combustiveis 19.5653.373 3% 13.637.403 3%
Seguros 12.009.205 2% 9.108.053 2%
Eletricidade 8.947.230 2% 8.962.693 2%
Transporte de mercadorias 5.145.634 1% 3.922.548 1%
Comissdes 5.113.434 1% 2.451.329 1%
Comunicagéo 5.112.362 1% 5.091.982 1%
Ferramentas e utensilios de desgaste rapido 4.772.707 1% 4.017.861 1%
Deslocagoes e estadas 3.763.445 1% 3.089.260 1%
Publicidade 2.664.920 0% 2.729.858 1%
Honorérios 2.516.778 0% 1.908.480 -
Limpeza, higiene e conforto 2.395.312 0% 2.316.591 1%
Material de escritério 2.089.726 0% 1.133.160 -
Vigilancia e seguranga 1.649.631 0% 1.5612.573 -
Despesas de representagéo 861.209 0% 711.754 -
Outros 18.388.178 3% 10.749.837 2%
TOTAL 568.660.032 100% 458.377.463 100%

Do aumento verificado nos subcontratos no valor de 110,3 milhdes de euros, 9 milhdes sdo justificados pelas alteracdes do perimetro verificadas no decorrer
do exercicio de 2021, sendo o restante, resultado do crescimento da atividade do Grupo, que passa, no negécio de telecomunicagdes, por uma estratégia de
contratacdo de mao-de-obra externa.

14. Gastos com o pessoal

2021 2020
Remuneragdes do pessoal 234.147.335 189.102.188
Contribuicdes para a seguranca social 39.006.064 35.188.684
Prémios para remuneragdes 3.588.702 2.971.290
Orgaos sociais 2.996.645 3.342.105
Seguros 2.013.227 1.497.404
Custos de agao social 886.299 927.579
Pessoal eventual e avencado 686.051 729.949
Outros 13.624.291 9.128.698
TOTAL 296.948.614 242.887.897
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Em 2021, o Grupo na rubrica de "Remuneracéo do pessoal" registou um incremento de 45 milhdes de euros, dos quais 33,4 milhdes de euros séo relativos as
recentes empresas adquiridas em 2021 e 2020.

O nimero médio de colaboradores, ao longo do ano de 2021, ao servigo do Grupo foi de 12.897 empregados (2020: 12.479), com a distribuic&o por setor

de atividade e geografia, evidenciada nos quadros seguintes:

Numero médio de colaboradores por areas de negécio 2021 2020
Global 8.247 7.618
Industria 2.827 2.861
Turismo, Imobiliaria e Servigos 1.824 2.000
TOTAL 12.897 12.479
Numero médio de colaboradores por geografia 2021 2020
Portugal 5.428 5.288
Europa 3.896 3.735
Africa 3.175 3.084
América e Asia 399 372
TOTAL 12.897 12.479

A remuneracéo do “pessoal-chave de geréncia” (nos termos da IAS 24) é essencialmente de natureza fixa e ndo incluiu beneficios p6s-emprego nem
beneficios de cessacdo de emprego. No exercicio de 2021 ascendeu a 3,0 milhdes de euros (2020: 3,3 milhdes de euros). O pessoal-chave de geréncia é
referente ao Conselho de Administragéo do Grupo Visabeira bem como outros administradores das suas principais participadas.

188



3. Documentos de prestacao das contas consolidadas

15. Depreciacoes e amortizacoes

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

2021 2020
DEPRECIAGOES TANGIVEIS
Terrenos e recursos naturais 1.196.716 974.862
Edificios e outras construcoes 8.193.204 1.459.112
Equipamento bésico 22.547.912 21.329.517
Equipamento de transporte 5.671.422 4.992.347
Equipamento administrativo 1.807.988 2.083.256
Outros 4.196.201 6.977.888
Total depreciacgées tangiveis 43.613.443 37.816.981
DEPRECIAGOES ATIVOS DE DIREITOS DE USO
Terrenos e recursos naturais 17.663 15.877
Edificios e outras construcoes 13.656.761 13.667.328
Equipamento basico 727.735 596.698
Equipamento de transporte 14.232.005 12.417.346
Equipamento administrativo 116.261 121.569
Outros 139.801 132.226
Ativos tangiveis 17.210 17.210
Total depreciacoes ativos de direitos de uso 28.907.437 26.968.256
AMORTIZAGOES INTANGIVEIS
Projetos de desenvolvimento e programas de computador 299.578 867.726
Outros 9.578.687 5.129.763
Total amortizacdes intangiveis 9.878.264 6.193.177
TOTAL DEPRECIAGOES E AMORTIZACOES 82.399.145 70.978.413
16. Provisoes e perdas por imparidade
2021 2020
Aumentos nas provisoes e ajustamentos 1.172.397 2.892.091
Redugdes nas provisdes e ajustamentos -527.159 -929.925
TOTAL 645.238 1.962.166

Em 2021 e 2020, nos “aumentos nas provisdes e ajustamentos” destacam-se as provisdes constituidas para, essencialmente, cobertura de riscos de

cobrancas de clientes, e o reforgo de provisdes para cobrir outras perdas estimadas.
De salientar o reforgo de provisdes para pensdes de reforma no montante de 283 mil euros. Segue detalhe da rubrica:
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2021
Outras contas a receber 377.278
Perdas Imparidade Clientes 32.196
Provisdes de Reforma 283.250
Provisdes Outros 147.594
Outros -195.080
TOTAL 645.238
v d -
17. Juros suportados, liquidos
2021 2020
Juros suportados
Empréstimos obtidos -38.952.527 -39.590.764
-38.952.527 -39.590.764
Juros obtidos
Empréstimos concedidos 1.841.133 1.737.461
1.841.133 1.737.461
TOTAL -37.111.394 -37.853.304
18. Ganhos / perdas em acées cotadas
2021 2020
Outros ativos financeiros registados ao justo valor através de resultado (ver nota 7.2) 41.677 -187.428
TOTAL 41.677 -187.428
- - y -
19. Outros custos financeiros, liquidos
2021 2020
Diferencas de cambio desfavoraveis -20.629.172 -27.295.776
Outros custos -7.533.397 -6.102.086
Descontos de pronto pagamento concedidos -243.506 -130.220
Diferencas de cambio favoraveis 28.165.749 15.050.143
Descontos de pronto pagamento obtidos 40.926 32.852
Qutros proveitos 3.062.451 53.412
TOTAL 2.863.050 -18.391.675
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As operagdes em Angola contribuiram positivamente com 2,1 milhdes de euros (2020: negativamente em 5,9 milhdes de euros), em resultado da valorizagio
negativa do Kwanza (2021: 629,02; 2020: 798,43), enquanto as operagdes de Mogambique contribuiram positivamente em 4,6 milhdes de euros (2020:
negativamente com 6,3 milhdes de euros), em resultado da valorizagdo negativa do metical (2021: 72.32; 2020: 92,02) para o saldo liquido das diferencas de
cambio.

20. Imposto sobre o rendimento

2021 2020
Imposto corrente -17.223.672 -12.776.231
Imposto diferido -7.979.432 -7.620.328
Provisdes imposto sobre o rendimento -3.336.896 0
Imposto sobre o rendimento do exercicio -28.540.001 -20.396.559

Alteracao Efeito Efeito em

ATIVO POR IMPOSTO DIFERIDO 2020 do perimetro  em resultados Capital Proprio  Transferéncias 2021
Ajustamentos e outras provisdes nao aceites fiscalmente 35.687.704 401.377 -2.599.052 -219.103 0 33.270.926
Prejuizos fiscais 7.027.443 0 -2.369.865 526.553 0 5.184.130
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 2.335.694 726.780 -2.996.627 763.744 0 829.591
Créditos fiscais 532.481 0 -2.101 12.596 0 259.730
Resultados nao realizados em operagdes intra-Grupo 827.944 0 -2.101 -247.998 0 577.845
Ajustamento fiscal de transigéo "snc" 602.526 0 0 0 0 602.526
TOTAL 47.013.791 1.128.157 -8.252.992 835.792 0 40.724.747
PASSIVO POR IMPOSTO DIFERIDO
Variag&o no justo valor de propriedades de investimento 51.187.499 0 -495.288 -759.208 0 49.933.003
Corregao monetaria (IAS 29 - Angola) 7.548.254 0 -630.476 2.298.885 0 9.216.663
Ajustamentos e outras provisdes nao aceites fiscalmente 1.945.589 0 -2.517 27.319 -1.970.390 o
Variagao no justo valor de ativos intangiveis 20.105.419 0 -1.609.767 -5.510 0 18.490.141
Variagao no justo valor de ativos fixos tangiveis 62.410.907 2.942.192 -2.108.230 13.725.977 0 76.970.846
Ajustamento fiscal de transigéo "snc" 1.155.393 0 0 0 0 1.155.393
Resultados nao realizados em operacdes intra-Grupo 105.220 0 -45.991 0 0 59.230
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 31.846 0 980.381 281.586 0 1.293.813
Ajustamento diferenca amortizagdes aceites fiscalmente 1] 0 0 1.5656.413 1.970.390 3.526.803
Outras provisdes 2.728.000 0 3.638.328 0 0 6.366.328
TOTAL 147.218.127 2.942.192 -273.560 17.125.460 0 167.012.220
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No ano 2021, devido a valorizagdo do metical e do kwanza, verificou-se um aumento de 13 milhdes de euros no saldo passivo.

As alteragdes do perimetro resultam da entrada no perimetro da Companhia Santomense de Telecomunicacdes e Electrotec.

Alteracio Efeito em Efeito em

2019 do perimetro resultados Capital Préprio Transferéncias 2020
Ativo por imposto diferido
Ajustamentos e outras provisoes 40.781.460 822915 -5.373.702 -542.999 31 35.687.704
nao aceites fiscalmente
Prejuizos fiscais 8.055.374 675.136 1.242.483 -2.945.550 0 7.027.443
Variagdes cambiais nao aceites fiscalmente 724.326 0 2.001.936 -390.568 0 2.335.694
Creéditos fiscais 1.358.146 0 -825.634 0 -31 532481
Resultados nao realizados 756.048 0 71.896 0 0 827.944
em operagdes intra-Grupo
Ajustamento fiscal de transigao "snc" 602.526 0 0 0 602.526
Total ativo por imposto diferido 52.277.879 1.498.051 -2.883.021 -3.879.118 47.013.791
Passivo por imposto diferido
Diferenca para o justo valor 69.364.009 -03.685.665 6.836.276 -1.327.120 0 51.187.499
de propriedades investimento
Correcao monetaria (IAS 29 - Angola) 10.703.366 0 -786.605 -2.368.506 0 7.548.254
Ajustamentos € outras provisoes 9.846 1396.525 510522 28,697 0 1,945,580
nao aceites fiscalmente
Diferenca para o justo valor 17.006.255 1.187.931 1.911.232 0 0 20.105.419
de ativos intangiveis
Reservas de reavaliagao 80.658.725 -2.185.093 -3.135.569 -12.927.156 0 62.410.907
Ajustamento fiscal de transicéo "snc" 1.155.393 0 0 0 0 1.155.393
Resultados nao realizados 163.662 0 -58.442 0 0 105.220
em operagdes intra-Grupo
Variagdes cambiais ndo aceites fiscalmente 569.890 72172 -540.108 -70.108 0 31.846
Qutras provisdes 0 0 0 0 2.728.000 2.728.000
Total passivo por imposto diferido 179.631.146 -23.214.130 4.737.306 -16.664.195 2.728.000 147.218.127

Em 2020, de realcar a revisao fiscal no mercado angolano, (redugio da taxa de imposto de 30% para 25%, & exce¢éo da TV Cabo Angola, em que aumentou

para 35%), e que contribuiu para a diminui¢&o dos ativos de Prejuizos fiscais e dos saldos passivos da Correcao monetaria (IAS 29- Angola) e das Reservas de

reavaliacdo livres. No exercicio de 2020, devido a grande desvalorizagdo do metical e do kwanza, verificou-se um grande impacto no saldo passivo, resultando

numa diminuicdo de 17 milhdes de euros. Destaque para as alteracdes do perimetro, que se verificaram no exercicio, em consequéncia da alienagdo da Movida e

ainda da entrada no perimetro da J.F. Edwards CC. A quantia incluida em "Outras provisdes" relacionada com contingéncias fiscais que ndo em sede de imposto

sobre o rendimento foi reclassificada para a rubrica Provisdes para outros riscos e encargos. A reconciliagdo do imposto do exercicio detalha-se como se segue:

2021 2020
Resultados antes de impostos 66.501.724 40.487.279
Taxa nominal de imposto sobre os lucros 21,0% 21,0%
Taxa de imposto - 21% -13.965.362 -8.502.329
Taxas nominais de imposto diferenciadas -3.904.966 -6.369.877
Diferengas temporarias -294.354 0
Tributagao Auténoma -545.575 -572.471
Encargos financeiros nao dedutiveis 3.007.266 3.121.276
Derrama -771.273 -1.562.209
Beneficios fiscais 469.669 912,794
Correcdes de exercicios anteriores -756.625 0
Outros efeitos -462.451 196.584
Total imposto corrente -17.223.672 -12.776.231
Imposto diferido -7.979.432 -7.620.328
Provisdes -3.336.896 0
Imposto do exercicio -28.540.001 -20.396.559

*Taxas IRC diferenciadas: Franca e Bélgica 31%; Mogambique 32%; Angola 25% (TV Cabo Angola-35%); UK 19%; Italia 27,9%; Dinamarca 22%, Espanha 24% e Estados Unidos da América 30%.
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21. Ativos tangiveis

Edificios Outros Ativos Adiantamentos
eoutras  Equip to Equip it Equip t ativos fixos tangiveis por conta de
Terrenos construcoes Basico Transporte iministrativo tangivei em curso ativos tangiveis TOTAL
Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2020 28.296.746  366.775.146  174.398.766 9.287.545 7.797.175 29.993.550 38.553.287 373.920 655.476.137
Aumentos 109.000 18.483.108 10.438.822 1.007.593 1.605.443 14.465 25.051.127 0 56.709.557
Alienagdes/transferéncias 951.364 -4.898.000 7.765.047 105.128 -162.776 6.999.229  -11.193.550 -175.708 -609.266
Alteracbes ao perimetro * -2.490.813 598.989 6.330.509 3.709.285 112.966 -82.335 -17.164 0 8.161.438
Atualizagdo cambial das Reavaliagdes 0 -43.552.535 -17.594.171 0 -38.841 -5.265.901 0 0 -66.451.447
Reclassificagéo para Ativos de direitos de uso -2.950.584 -724.865 -762.754 -26.279 -9.402 -9.153 0 0 -4.483.036
Efeito cambial -203.484 -28.172.623 -8.573.152 -1.236.218 -376.948 183.124 -4.967.000 0 -43.346.302
Imparidade 3.262 2.166.144 -3.387.804 274 -682.284 383.767 0 0 -1.516.642
Amortizagées do exercicio -974.862 -1.459.112 -21.329.517 -4.992.347 -2.083.256 -6.977.888 0 0 -37.816.981
Saldo final a 31 de dezembro de 2020 22.740.630 309.216.252 147.285.746 7.854.982 6.162.077 25.238.858 47.426.700 198.213 566.123.457
A31ded bro de 2020
Custos de aquisicao 23.149.895 338.435.377 291.764.512 50.007.934 31.537.541 53.946.922 47.417.038 198213 836.457.431
Amortizagbes acumuladas 360.851 127.735.009 179.518.176 42.116.482 24.776.110 38.399.154 -9.663 0 412.896.119
Perdas de imparidade 48415 153.931 4.582.786 36.471 682.361 -1569.712 0 0 5.344.252
Efeito das reavaliagoes liquido 0 98.669.815 39.622.197 0 83.006 9.5631.379 0 0 147.906.397
Ativos tangiveis 22.740.630 309.216.252 147.285.746 7.854.982 6.162.077 25.238.858 47.426.700 198.213 566.123.457
Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2021 22.740.630 309.216.252 147.285.746 7.854.982 6.162.077 25.238.858 47.426.700 198.213 566.123.457
Aumentos 109.000 7.000.108 10.438.822 1.007.593 1.605.443 14.465 25.051.127 0 60.952.708
Alienagdes/transferéncias 951.364 -17.183.759 7.765.047 105.128 -162.776 6.999.229  -11.193.550 -175.708 3.972.424
Alteracées ao perimetro * -2.490.813 14.298.528 6.330.509 3.709.285 112.966 -82.335 -17.164 0 35.787.796
Atualizagdo cambial das Reavaliagdes 0 24.802.899 -17.594.171 0 -38.841 -5.265.901 0 0 37.751.482
Efeito cambial -2.950.584 21.413.209 -762.754 -26.279 -9.402 -9.153 0 0 33.464.596
Imparidade -203.484 -2.070 -8.573.152 -1.236.218 -376.948 183.124 -4.967.000 0 -187.763
Amortizagdes do exercicio 3.262 -8.193.204 -3.387.804 274 -682.284 383.767 0 0 -43.613.443
Saldo final a 31 de dezembro de 2021 22.627.052 385.719.481 187.800.702 12.920.651 4.422.718 29.477.840 51.084.600 198.213 694.251.257
A 31 de dezembro de 2021
Custos de aquisicao 23.191.978 409.696.196 382.512.337 64.092.247 33.666.585 61.076.349 51.068.117 198.213  1.025.502.022
Amortizagbes acumuladas 516.511 149.086.266 239.630.560 51.134.509 28.667.452 43.756.214 -16.483 0 512.775.028
Perdas de imparidade 48415 -462.550 4.978.569 37.087 682.364 24018 0 0 5.307.903
Efeito das reavaliagdes liquido 0 124.647.002 49.897.494 0 105.949 12.181.722 0 0 186.832.166
Ativos tangiveis 22.627.052 385.719.481 187.800.702 12.920.651 4.422.718 29.477.840 51.084.600 198.213 694.251.257

*Optou-se por apresentar os valores das amortizagdes acumuladas fiscais associadas aos ativos adquiridos.

Em 2021, os aumentos ocorridos séo explicados essencialmente pela aquisi¢ao de equipamentos necesséarios para as equipas operacionais do Grupo Constructel
Visabeira no valor de 18 milhdes de euros, pelos investimentos para construgéo e expanséo da rede de cobertura por partes das operacdes de televisio em Africa
através da TVCabo em Angola e Mogambique no valor de 12,6 milhdes de euros, e também pelas ampliagées e melhoramento nas unidades industriais com cerca
de 5 milhdes de euros por parte do Grupo Vista Alegre.

De realcar ainda em 2021 as alteragdes do perimetro, que incluem a entrada das empresas adquiridas em Portugal e Sdo Tomé e Principe que tiveram um
contributo liquido de 35,8 milhdes de euros (Cunha Soares, EIP Servicos, e Companhia Santomense de Telecomunicagdes).

Os valores mais significativos apresentados como "Ativos tangiveis em curso” dizem respeito as obras de ampliagéo e remodelacéo das unidades hoteleiras e

a construgao de novos espagos, na area do Turismo, se destacam o futuro hotel no mosteiro de Alcobaca e a ampliagdo do Montebelo Agueira Lake Resort &

SPA, com 20,4 milhdes de euros 2,6 milhdes de euros, respetivamente, um Edificio no Largo Bardo Quintela, em Lisboa, com o valor de 6,5 milhdes de euros

que foi transferido de Propriedades de investimento para Ativos fixos tangiveis, uma vez que esta destinado a constru¢ao de um novo hotel na zona do Chiado,

e ainda as obras melhoramento e expansao das unidades industriais da Ambitermo e do Grupo Vista Alegre, com 2,7 milhdes de euros e 1,6 milhdes de euros,
respetivamente.
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REAVALIACAO DOS ATIVOS DAS REDES DA TV CABO ANGOLA E DA TV CABO MOGCAMBIQUE

A partir do exercicio de 2019, o Grupo passou a mensurar os ativos das redes da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique de acordo com o modelo da reavaliagao, em
virtude da muito significativa desvalorizagao cambial do kwanza e do metical. O Grupo contratou uma entidade independente e credenciada, a PricewaterhouseCoopers
GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, para proceder & determinacéo do justo valor a 31 de outubro de 2019 das redes da TVCabo e da TVCabo Mogambique, as
quais incluem ativos como a rede de cobre, rede de fibra 6tica, construcéo civil e equipamentos de controlo de rede (tais como servidores, routers e terminais) e
equipamentos instalados nos clientes.

O justo valor foi determinado com base na abordagem de custo, que reflete a quantia que seria necessaria para substituir a capacidade de servico do ativo
(habitualmente designada por custo atual de substituicao). Como elementos relevantes da avaliagdo, destaca-se o custo de aquisi¢ao dos bens adquiridos na Europa,
estimado por especialistas externos, apoiados pelos técnicos do Grupo. Ao custo de aquisi¢cdo 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 méo-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.

Se os ativos da TVCabo Angola, da TVCabo Mogambique e da Companhia Santomense de Telecomunicacdes tivessem sido mantidos ao custo, as quantias escrituradas
seriam de 46,0 milhdes de euros, 26,5 milhdes de euros e 21,8 milhdes de euros, respetivamente.

Em resultado da reavaliacdo, as amortizagdes do exercicio foram de 5,4 milhdes de euros (2020: 5,1 milhdes de euros).

Em 31 de dezembro de 2021, o efeito liquido do incremento da reavaliagio dos ativos das redes ascende a 124,6 milhdes de euros (Edificios e outras Construgdes)

e 49,9 milhdes de euros (Equipamento Bésico). Se os ativos das redes tivessem sido mantidos ao custo, as quantias escrituradas seriam de 54,8 milhdes de euros
(Edificios e outras construcées) e 18,4 milhdes de euros (Equipamento basico), respetivamente.

No exercicio de 2021 foi adquirida a Companhia Santomense de Telecomunicagdes que também possui uma rede de telecomunicagdes, que se enquadra na classe de
ativo de rede de telecomunicacdes e desta forma segue a politica do “modelo da reavaliago”. Importa mencionar que no exercicio de “purchase price allocation” foi
apurado na estimativa de justo valor um incremento de 11,8 milhdes de euros face ao valor liquido contabilistico (ver nota 8).

TESTES DE IMPARIDADE
O Grupo avalia, tal como descrito na nota 2.11, a existéncia de indicios de imparidade dos ativos tangiveis.

Tendo em conta 0 aumento significativo da quantia escriturada das redes da TVCabo Angola e da TVCabo Mogambique, foram realizados testes de imparidade de acordo
com o método do Valor de uso, baseados em planos de negdcio aprovados pelo Conselho de Administracao Executivo do Grupo, com os seguintes pressupostos:

PRESSUPOSTOS TESTE DE IMPARIDADE Angola Mocambique Sao Tomé
Periodo 2022-2026 2022-2026 2022-2026
Taxa de crescimento das vendas (CAGR) 8,62% 8,57% 1,55%
Taxa de cAmbio (Euros) 629,02 72,32 24,20
Taxa de crescimento na perpetuidade 6,78% 5,50% 4,38%
Taxa de desconto 14,77% 14,79% 10,52%

A sensibilidade dos resultados dos testes de imparidade, efetuados aos ativos das redes dos principais pressupostos-chave, nomeadamente a taxa de desconto e a taxa
de crescimento na perpetuidade foram os seguintes:

Taxa de d na perp dade* Taxa de cresci na perp dad
SENSIBILIDADE AOS PRESSUPOSTOS CHAVE

0,50% -0,50% 0,50% -0,50%
TVCabo Angola -6,9 78 14,7 -11,5
TVCabo Mogambique -3,4 3,7 54 -2,3
Companhia Santomense de Telecomunicagdes -2,2 2,6 50 -3,6

*Tendo em conta o impacto da inflagdo nas economias em causa sdo usadas taxas de descontos diferentes em cada um dos periodos em andlise.
No que respeita aos ativos de Angola, um aumento na taxa de desconto de 0,5% ou uma diminuigdo de 0,5% na taxa de crescimento na perpetuidade, implica um

registo de imparidade no montante de 2,0 milhdes de euros e 6,6 milhdes de euros, respetivamente.
Em relacao aos ativos de Mogambique e Sdo Tomé, as variacdes descritas ndo implicam registo de imparidades.
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22. Ativos sob direito de uso

A rubrica de “Ativos sob direito de uso”, em 2021, tem a seguinte decomposicéo:

Edificios Outros Ativos
e outras Equip t Equi t Equip t ativos fixos tangiveis em Ativos
Terrenos construcoes Basico Transporte imini i givei curso intangiveis TOTAL
Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2020 9.558 59.963.039 4.775.710 21.536.059 335.370 420.326 136.415 100.393  87.276.870
Aumentos 34.813 9.327.882 296.415 32.653.059 0 492217 0 0 42.804.386
Abates 0 -1.206.679 0 0 0 0 -2.842 0 -1.209.521
Alteragdes ao perimetro 0 -9.664.849 -1.755.851 0 -16.927 -118.500 0 0  -11.556.127
Efeito cambial 206 -528.064 0 29.115 -4.254 2.183 0 0 -500.813
Amortizagbes do exercicio 15.877 13.667.328 596.698 12.417.346 121.569 125.405 6.821 17.210 26.968.256
Saldo final a 31 de dezembro de 2020 28.700 44.224.001 2.719.576 41.800.887 192.620 670.821 126.752 83.182 89.846.540
A31ded bro de 2020
Custos de aquisi¢ao 57.288 68.632.206 4.301.770 71.680.116 408.347 874.808 136.415 103.261 146.194.212
Amortizagdes acumuladas 28.588 24.408.205 1.582.194 29.879.230 215.727 203.988 9.663 20.079 56.347.673
Ativos sob direito de uso 28.700 44.224.001 2.719.576 41.800.887 192.620 670.821 126.752 83.182  89.846.540
Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2021 28.700 44.224.001 2.719.576 41.800.887 192.620 670.821 126.752 83.182  89.846.540
Aumentos 7.771 12.734.466 1.667.079 15.406.118 68.174 481.700 0 0 30.365.308
Abates -45 -3.161.034 -70.965 -735.218 -4.912 -35.036 0 0 -4.007.210
Efeito cambial 485 549.111 0 1.079.799 989 12 0 0 1.630.396
Amortizagdes do exercicio 17.663 13.656.761 727.735 14.232.005 116.261 132.981 6.821 17.210 28.907.437
Saldo final a 31 de d bro de 2021 19.248 40.689.783 3.587.955 43.319.582 140.609 984.516 119.932 65.972  88.927.597
A31ded bro de 2021
Custos de aquisicéo 44.188 76.068.796 5.853.608 87.141.566 455.226 1.314.377 136.415 103.261 171.117.436
Amortizagdes acumuladas 24.940 35.379.013 2.265.653 43.821.984 314.617 329.861 16.483 37.289 82.189.839
Ativos sob direito de uso 19.248 40.689.783 3.587.955 43.319.582 140.609 984.516 119.932 65.972 88.927.597

Os ativos mais relevantes nos Ativos sob direito de uso sao, nos Edificios e outras construcgdes, o Hotel Montebelo, e em medida mais reduzida outras
unidades hoteleiras, nos Equipamentos de transporte, diversas viaturas de varias empresas, onde se destaca frota da MJ Quinn e da Constructel Franga.
Em 2021, o Grupo teve um aumento de 30,3 milhdes de euros dos ativos sob direito de uso.

Para este incremento, as empresas do perimetro da Constructel Visabeira contribuiram com 22,7 milhdes de euros dos quais 13,8 milhdes de euros sdo
relativos a investimento em equipamentos de transporte.

Em 2020, o Grupo teve um aumento de 43 milhdes de euros dos ativos sob direito de uso. Para este incremento, a MJ Quinn contribuiu com 18 milhdes de euros
relativo a um contrato de aluguer de equipamentos de transporte. As empresas com maior contributo para o investimento em equipamentos de transporte para
manutencao/renovacéo de frota foi a Constructel (8,5 milhdes de euros) e a Viatel (2,6 milhdes de euros).

De realcar, a diminuico liquida de 11,6 milhdes de euros referente as alteragdes do perimetro verificadas durante o ano de 2020. Esta diminuicéo ¢é justificada, em
grande parte, pela saida do perimetro da Movida. Com esta alteracéo, verificou-se um aumento de 12,6 milhdes de euros, referente a contratos que as restantes
empresas do Grupo tém com a Movida, referentes a escritérios e lojas, e ainda uma diminuicéo de 20,1 milhdes de euros referentes a contratos de locacéo que a

Movida detinha, resultando num efeito liquido de 7,5 milhdes de euros. Os restantes 4,1milhdes de euros justificados por um contrato dos Empreendimentos Turisticos

Montebelo detém com o FIMMO, que com a entrada deste ultimo no perimetro de consolidacdo, tem que ser eliminado para efeitos da consolidagéo.
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23. Goodwiill

VISABEIRA GLOBAL

Ano de aquisicdao

Valor do goodwill 2021

Valor do goodwill 2020

MJ QUINN 2018 56.958.936 52.857.021
Cunha Soares 2021 28.288.684 0
Viatel - Tecnologia de Comunicacdes, S.A. 1997.2002 14.997.178 14.997.178
EIP Servigos 2021 13.394.866 0
Franz-Josef Braun GmbH & Co. KG 2020 11.860.192 11.860.192
Oude MarktVoerlieden Natie NV (OMV Natie) 2020 11.635.976 11.635.976
Grupo Constructel Modal 2017 5.666.717 5.666.717
Toft Hansen 2019 2.609.671 2.609.671
Martifer Visabeira 2019 2.173.871 1.708.573
Holding Escot Telecom Maroc, SARL 2021 2.090.500 0
IEME, SRL 2017 1.263.270 1.263.270
Edivisa - Empresa de Construgdes, S.A. 1993.2002 888.354 888.354
Gatel, SAS 2008 744.207 744207
Infrasign SARL 2020 546.503 546.503
Outros 911.632 911.633
VISABEIRA INDUSTRIA

Mob - Industria de Mobiliario, S.A. 1998. 2002 1.320.221 1.320.221
Granbeira Il - Rochas Ornamentais, S.A. 1992.1998.2001. 2002 905.101 905.101
Outros 551.392 551.392
VISABEIRA TURISMO, IMOBILIARIA E SERVICOS

Visabeira Mogambique, SARL 2001.2002 3.390.676 3.390.676
Empreendimentos Turist. Montebelo, S.A. 1998. 2002 2.768.845 2.768.845
PDA - Parque Desportivo de Aveiro, S.A. 2008 0 894.659
Outros 225.390 225.390
TOTAL 163.192.184 115.745.580
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Os valores contabilizados na rubrica de goodwill dizem respeitam exclusivo a aquisi¢des de participagdes financeiras. A aquisicao de investimentos financeiros
em entidades ou atividades empresarias sob controlo comum é registada i) através do “método de comunhéo de interesses”, sendo o diferencial entre o custo
da concentragéo e os ativos liquidos adquiridos (aos respetivos valores liquidos contabilisticos) registado por contrapartida de capital proprio; ou ii) através do
método de aquisico (previsto na IFRS 3), sempre que a concentragao de atividades empresariais de entidades sob controlo comum tiver substancia comercial,
seja realizada com o propésito de combinar entidades com atividades complementares e a transagéo tenha sido conduzida ao justo valor.

Em 2021, houve a aquisi¢éo de novas empresas que representam um aumento de 43,8 milhdes de euros. O goodwill destas aquisicdes teve por base o valor do
ativo liquido a data de entrada no perimetro de consolidacédo e o preco de aquisicdo das mesmas.

O aumento no montante do goodwill da MJ Quinn e da Martifer Visabeira é relativo a valorizagédo cambial ocorrida durante o exercicio em andlise.

Para efeitos da anélise da imparidade, o goodwill foi distribuido pelas unidades geradoras de caixa, as quais correspondem aos segmentos de negdcio
reportaveis. O Conselho de Administracéo Executivo, suportado no valor dos fluxos de caixa previsionais daqueles segmentos, descontados & taxa considerada
aplicavel a cada negdcio, concluiu que, em 31 de dezembro de 2021, o valor contabilistico dos investimentos financeiros, incluindo o goodwill, ndo excede o seu
valor recuperavel.

Na Visabeira Global, os principais pressupostos utilizados no teste de imparidade para 2021 foram os seguintes:

PRESSUPOSTOS TESTES DE IMPARIDADE MJQ Viatel oMV EIP FJB Cunha Soares
Métodos dos Métodos dos Métodos dos Métodos dos Métodos dos Métodos dos

Método utilizado cash flow cash flow cash flow cash flow cash flow cash flow
atualizados atualizados atualizados atualizados atualizados atualizados

Base utilizada Projecao Projecao Projecao Projecao Projecao Projecao
Anos de projecao 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos
Crescimento vendas em 2021 20,38% -0,05% 32,08% néo aplicavel 56,87% néo aplicavel
CAGR vendas 2022-2025 2,00% 1,30% 5,00% 0,39% 3,00% 3,60%
Taxa de crescimento na perpetuidade 2,00% 1,35% 1,79% 1,35% 2,03% 1,40%
WACC utilizada na perpetuidade 3,84% 5,80% 5,80% 5,80% 5,80% 5,89%

A sensibilidade dos resultados dos testes de imparidade efetuados ao Goodwill aos principais pressupostos-chave, nomeadamente a taxa de desconto e a taxa
de crescimento na perpetuidade foram os seguintes:

SENSIBILIDADE AOS PRESSUPOSTOS-CHAVE Taxa de desconto Taxa de crescimento das vendas na perpetuidad
0,50% -0,50% 0,50% -0,50%

MIQ -820 1434 127,0 70,7
Viatel 179 22,4 16,4 13,1

oMv 103 132 109 -85

EP 37 47 38 -30

FB -46 59 5.1 -39
Cunha Soares -9,3 11,6 10,1 -8,1

Em 31 de dezembro de 2021, caso se tivesse utilizado uma taxa de desconto superior em 0,5%, ou uma taxa de crescimento na perpetuidade inferior em
0,5%, ou projetado cash flows inferiores em 5%, os resultados apurados nos testes acima referidos nao originariam o registo de imparidades. O valor de uso
corresponde a estimativa do valor presente dos fluxos de caixas futuros, apurados com base em orgcamentos e business plans devidamente aprovados pelo
Conselho de Administragao Executivo do Grupo, os quais abrangem em média um periodo de cinco anos.
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24. Propriedades de investimento

2021 2020

Nivel 3* Nivel 3*

Saldo inicial 311.148.821 435.837.861
Transferéncia inventarios e ativo tangivel -19.741.000 0
Aquisi¢oes 475.422 37.036.853
Reservas de conversdo cambial 5.084.540 -13.252.471
Alienacao 0 -163.406.460
Alteragao no justo valor 355.675 14.933.037
TOTAL 297.323.457 311.148.821

* Classificado de acordo com a hierarquia de justo valor definida na IFRS 13 (ndo aplicavel a propriedades de investimento mensuradas ao custo de aquisi¢ao)

Técnica de avaliacao 2021 2020
Projeto Parque Desportivo Método do DCF 72.141.000 72.141.000
Projeto Golfe Montebelo Resort Método do DCF 58.495.204 58.394.614
Projeto imobiliario Maputo Método do DCF 55.819.735 50.444.395
Projeto Urbeira Método dos comparativos 33.303.000 33.303.000
Projeto Quinta dos Areais Método dos comparativos 19.310.000 19.310.000
Terrenos para valorizagdo Método dos comparativos 19.147.960 19.147.960
Edificios Vista Alegre Método dos comparativos e DFC 13.584.222 19.588.800
Projeto para a Quinta do Bosque Método do DCF 12.540.726 13.540.726
Empreendimento Condominio de Belo Horizonte (Mogambique) Método dos custos 8.765.918 8.111.564
Projeto espaco comercial Mogambique Método do DCF 4.169.969 3.858.691
Projeto Santa Luzia Método dos comparativos 0 13.261.000
Agrovisa (Terreno Xinavane) 45,724 47.072
TOTAL 297.323.458 311.148.821

As propriedades de investimento em uso estdo mensuradas ao justo valor, determinado pela utilizagao do discounted cash flow (DCF) e as propriedades em

desenvolvimento ou para valorizagéo estdo mensuradas ao justo valor, determinado pelo método do DCF, método dos comparativos ou método dos custos.

Nos casos em que o justo valor ndo pode ser determinado fiavelmente, as propriedades de investimento sdo mantidas a custo.

De acordo com o método de DCF, o justo valor de um imdvel é estimado com base no valor atual dos fluxos de caixa que se espera que o imdvel venha a gerar

no futuro, com base nas projecdes financeiras relativas ao negécio desenvolvido ou a desenvolver (arrendamento). Os fluxos de caixa sdo descontados a uma

taxa de desconto a qual reflete o valor temporal do dinheiro, assim como os riscos associados aos cash flows.

O método comparativo tem por referéncia os valores de iméveis similares e pretende estimar o valor presumivel de venda.

O método dos custos considera que o valor do bem é o somatério dos custos de aquisi¢éo do terreno, construgéo, projetos, licenciamentos, encargos

financeiros, encargos com a comercializagao e lucro estimado para o projeto.

No caso das propriedades de investimento que ndo estao a gerar rendimentos, foram descontados, nomeadamente, os custos estimados com a construcao e

desenvolvimento do projeto.

As avaliagoes foram efetuadas por avaliadores independentes acreditados (Figueira Center Imobiliaria, Lda, J. Curvelo e J.F, Lda, REC — Real Estate Consulting,

Lda e JF — Consultores Associados, Lda) com a qualificagio e experiéncia necessaria em avaliagdes de imdveis. Os modelos de avaliacéo usados séo

consistentes com principios preconizados pela IFRS 13.
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No exercicio de 2021, nédo existiram alteracdes na técnica de valorizacdo das propriedades de investimento. As propriedades de investimento incluem um
conjunto de terrenos adquiridos ha varios anos para desenvolvimento no ambito da atividade imobilidria do Grupo, mas que, no atual contexto financeiro,
estdo detidos para valorizagéo futura.

Considera-se na determinacéo do justo valor das propriedades de investimento a sua melhor utilizagao possivel (highest and best use).

A classificagao de determinados terrenos como propriedades de investimento, e ndo como Inventarios ou Ativos tangiveis, depende do uso que o Conselho de
Administracdo prevé para os ativos como sendo aquele que maximiza o seu valor recuperavel para o Grupo.

PROJETO PARQUE DESPORTIVO DE AVEIRO

Projeto situado no extremo nascente da cidade de Aveiro, junto ao Estadio Municipal de Aveiro, ocupando uma area de cerca de 165 hectares, localiza-se
numa zona particularmente privilegiada em termos de acessos, seja a cidade, sejaa A25e a A17.

Projeto abrangente que consolida turismo, habitacgao, servicos, desporto, lazer e entretenimento numa envolvéncia Unica, fundamentalmente pelo requinte

e qualidade das suas areas verdes pautadas por riachos e espelhos de dgua, dos seus amplos parques e jardins que criardo uma vivéncia singular e em
permanente contacto com a natureza.

O PDA tera uma area de construcéo na ordem dos 320.000 m2 distribuidos por comércio, habitagao, servigos, equipamentos desportivos e de lazer/turismo,
destacando-se o campo de golfe de 18 buracos, hotel de 5 estrelas, centro hipico e complexo de ténis.

O justo valor foi determinado através do método do DCF, resumindo-se como segue:

Polo Area de construcéo (m?) Valor de avaliagao 2021 Valor de avaliacao 2020

Polo 2 Hipico 31.448 12.702.000 12.702.000

Polo 3 Ludo Parque 48.246 9.316.000 9.316.000

Polo 5 Central 74.750 14.986.000 14.986.000

Polo 6 Central Sul 71.175 9.803.000 9.803.000
Resort Golf 68.478

Polo 7 25.334.000 25.334.000
Hotel 24.000

TOTAL 318.097 72.141.000 72.141.000

Para além da taxa de desconto, o preco de venda, o prego de construcdo e a calendarizagdo das vendas estimadas do projeto séo as varidveis que mais
influenciam o valor da avaliacdo, pelo que a anélise de sensibilidade a estas variaveis resultou nos seguintes valores:
= Um aumento de 5% nos precos de construcéo reduziria o valor da avaliagdo para 65,6 milhdes de euros. Esta variagdo nos pregos de construcéo,
conjugada com as variagdes indicadas na analise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 61 milhdes de euros (+5% nos
pregos de construgédo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 84,1 milhdes de euros (-5% nos precos de construgio e menos 1 pp na
taxa de desconto).
= Uma diminuicéo de 5% nos pregos de venda, previstas na avaliacao, traduzir-se-ia num valor de 58,4 milhdes de euros e um aumento de 5% desses
mesmos precos de venda traduzir-se-ia num valor de 85,9 milhdes de euros, conjugada com aumento da taxa de desconto de 1 pp seria de 80,4
milhdes de euros. O crescimento de 5% nos precos de venda com a diminuigédo da taxa de desconto em 1 pp aumentaria o valor de avaliagéo para
91,9 milhdes de euros.
= Um adiamento de 10% das vendas consideradas na avaliagdo em cada ano, acrescentando mais um ano de comercializagao ao projeto face ao cendrio
base, reduziria o valor da avaliagdo para 63,4 milhdes de euros. Esta variagdo na comercializagdo do projeto, conjugada com as variagdes indicadas na
andlise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 58,1 milhdes de euros (10% adiamento nas vendas, mais 1 ano de
comercializagdo e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 80,7 milhdes de euros (5% de antecipacdo das vendas e menos 1 pp na taxa
de desconto).
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= No que diz respeito a andlise de sensibilidade a taxa de desconto, uma diminuicao de 1 pp na taxa de desconto, prevista na avaliagdo, traduzir-se-ia num
valor de avaliacdo de 77,5 milhdes de euros e um aumento de 1 pp dessa mesma taxa de desconto traduzir-se-ia num valor de avaliagdo de 67,2 milhdes
de euros.

PROJETO GOLFE MONTEBELO RESORT

O Projeto Golfe Montebelo Resort visa colmatar as caréncias e potenciar as caracteristicas do Campo de Golfe de 27 buracos, existente no local ha largos
anos. Além de valorizar e revitalizar a &rea do Golfe, ird permitir a sua dinamizagéo e o reconhecimento daquela drea como um lugar urbano e parte articulada
da cidade, criando um nucleo desportivo-turistico de prestigio numa Unica unidade.

S&o cerca de 168.422 m2 de construcéo, divididos por moradias (68.913 m2), apartamentos (70.506 m2) e hotel de 5 estrelas (29.003 m2). A intervencéo
distingue-se em 3 areas diferenciadas; a primeira destinada a rede imobiliaria, de pequena expressédo e que néo colide com a area de Resort. O projeto prevé
também uma area comum de servigos, equipamento e comércio.

Os valores de avaliagdo foram os seguintes:

Area 2021 2020
Terreno para moradias 68.913 m? 39.462.537 26.580.000
Terrenos para apartamentos 70.506 m? 16.892.963 29.840.000
Terreno para hotel 29.003m? 1.255.090 1.090.000
Adicdes por construgao de infra-estruturas 884.614 884.614
TOTAL 168.422 m? 58.495.204 58.394.614

Para além da taxa de desconto, o preco de venda, o prego de construcdo e a calendarizagdo das vendas estimadas do projeto sdo as varidveis que mais
influenciam o valor da avaliacao, pelo que a anélise de sensibilidade a estas variaveis resultou nos seguintes valores:
= Um aumento de 5% nos precos de construcéo reduziria o valor da avaliagdo para 53,1 milhdes de euros. Esta variagdo nos pregos de construcéo,
conjugada com as variagdes indicadas na analise de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 50,5 milhdes de euros (+5%
nos precos de construcio e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 64,2 milhes de euros (-5% nos precos de construgéo e menos 1 pp
na taxa de desconto).
= Uma diminuicéo de 5% nos pregos de venda, previstas na avaliacao, traduzir-se-ia num valor de 51,7 milhdes de euros e um aumento de 5% desses
mesmos precos de venda traduzir-se-ia num valor de 62,8 milhdes de euros, conjugada com o aumento da taxa de desconto de 1 pp seria de 60
milhdes de euros. O crescimento de 5% nos precos de venda com a diminuigédo da taxa de desconto em 1 pp aumentaria o valor de avaliagao para
65,7 milhdes de euros.
= Um adiamento de 10% das vendas em todos os anos consideradas na avaliacéo, acrescentando mais um ano de comercializagao ao projeto face ao cenario
base, reduziria o valor da avaliacdo para 55,8 milndes de euros. Esta variacdo na comercializacao do projeto, conjugada com as variacdes indicadas na analise
de sensibilidade da taxa de desconto, traduzem-se num valor minimo de 53 milhdes de euros (10% adiamento nas vendas, mais 1 ano de comercializagdo
e mais 1 pp na taxa de desconto) e num valor maximo de 60,3 milhdes de euros (5% de antecipagio das vendas e menos 1 pp na taxa de desconto).
= No que diz respeito a andlise de sensibilidade a taxa de desconto, uma diminuicao de -1 pp na taxa de desconto, prevista na avaliagéo, traduzir-se-ia
num valor de avaliagdo de 60 milhdes de euros e um aumento de 1 pp dessa mesma taxa de desconto traduzir-se-ia num valor de avaliacdo de 54,6
milhdes de euros.

PROJETO IMOBILIARIO MAPUTO

O Projeto Imobiliario Maputo, trata-se de um terreno ocupado pela antiga FACIM na baixa da Cidade de Maputo, com a area total de cerca de 82.389 m2.

O terreno possui um projeto “master plan” aprovado pelo Municipio de Maputo em Outubro de 2018, para um desenvolvimento imobiliario com area brita de
construgéo acima do solo de 456.456 m2, distribuidos pelos segmentos residencial, escritérios, comércio e turismo.

A avaliacéo foi realizada pela REC, Lda (Real Estate Consulting) que é membro do Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) e teve como finalidade a
determinacéo do Justo Valor (Fair Value) do terreno para desenvolvimento imobiliario, acima referido.

Foi realizada prospecao de mercado para areas de escritdrios, apartamentos, areas comerciais e ainda Hotéis, Apart-Hotéis e salas de conferéncias e eventos,
para através de evidéncias e comparaveis de mercado devidamente homogeneizados se determinar o preco médio por metros quadrado de terreno nos
678€/m2 e o prego médio por metro quadrado de acordo com o potencial construtivo e localizagdo nos 122€/m2, apurando assim valor do terreno do
Projeto Imobilidrio Maputo através do Método Comparativo em cerca de 55,8 milhdes de euros, que depois foi também validado através do Método Residual
ou Fluxos de Caixa descontados (DCF).
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Entretanto a andlise de sensibilidade realizada demonstrou que se as condicionantes de mercado provocarem um aumento de 10 pp no preco médio por
metros quadrado de terreno, aumentaria o valor da avaliagio de 55,8 milhdes de euros para 58,6 milhdes de euros. Da mesma forma uma diminuicdo

de 10 pp reduziria o valor de avaliacdo para 53 milhdes de euros.

Um incremento de 5 pp no preco médio por metro quadrado de construcéo faria aumentar o valor da avaliago para 57,2 milhdes de euros. Ao invés uma
diminuicao de 10 pp reduziria o valor de avaliacdo para 54,4 milhdes de euros.

Se as variagdes referidas nos pontos anteriores ocorrerem em simultaneo, a avaliagéo teria um valor maximo de 60 milhdes de euros e um valor minimo de
51,6 milhdes de euros.

PROJETO URBEIRA

O denominado terreno “Urbeira”, que é uma propriedade com cerca de 279.860 m2 situada a sudoeste da cidade de Viseu e que se encontra a uma distancia
de apenas 3 km do centro da cidade, tem um projeto imobiliario aprovado com uma viabilidade de construcao de 137.421 m2 divididos por habitacao,
comércio e servigos.

O justo valor foi determinado através do método dos comparativos, com um pregco médio por m2 de 242 euros, considerando a area de construgéo.

EDIFICIOS VISTA ALEGRE ATLANTIS

Trata-se de imdveis (terrenos e edificios) ndo utilizados no decurso ordinario dos negocios do Grupo, estando, no seu estado atual ou apos processo de
valorizacao, destinada a venda.

A determinacao do justo valor das propriedades de investimento foi suportada por evidéncias do mercado. Relativamente as propriedades de investimento
arrendadas, existem contratos de arrendamento de duracéo limitada, normalmente de cinco anos, renovaveis automaticamente por periodos de um ano se
néo denunciados.

O justo valor foi determinado pela J.Curvelo como se segue:

Justo valor Justo valor Técnica Intervalos

Edificios Vista Alegre Atlantis 2021 2020 de avaliagao Avaliador Localizagdo Pressupostos (média em euros)
Pinhais 938.237 930.000 Método dos custos J. Curvelo Alcobaca prego por m? 25.09 €
L. Bardo Quintela 6.480.000 Método dos comparativos J. Curvelo Lisboa preco por m? 1.717.18€
Iméveis diversos 2.664.000 2.664.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo prego por m? 187.77€
Terrenos rusticos 19.300 19.300 Método dos comparativos J. Curvelo iIhavo prego por m? 1.90€
Terrenos Vale do llhavo 135.000 135.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo prego por m? 67.50 €
R. Neves Ferreira 377.000 377.000 Método dos comparativos J. Curvelo Lisboa prego por m? 523.61 €
Terrenos RAN 130.000 130.000 Método dos comparativos J. Curvelo iIhavo preco por m? 220€
Urbanizagéo | 1.447.500 1.447.500 Método dos custos J. Curvelo {Ihavo preco por m? 14773 €
Urbanizacao II:

Loteamento Bairro e terr. anexos 5.070.000 5.070.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo preco por m? 137.38€

Loteamento da Murteira 946.000 946.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo prego por m? 30.02€

Loteamento da Rua Fab. VA 1.390.000 1.390.000 Método dos custos J. Curvelo ilhavo prego por m? 12242€
Urbanizacao | 467.185
TOTAL 13.584.222 19.588.800

No exercicio de 2021, o Edificio do Largo Barao Quintela foi transferido para Ativos fixos tangiveis em curso, uma vez que se destina a construcdo de um novo
hotel na zona do Chiado.

PROJETO QUINTA DOS AREAIS
Propriedade com 51.633 m2 situada a cerca de 500 metros do Hospital Sao Teoténio de Viseu que confina a poente com a Primeira Circular Sul de Viseu.

Possui projeto imobiliario com uma viabilidade de construgéo de 61.375 m2 divididos por habitagdo, comércio e servicos.
O justo valor foi determinado através do método dos comparativos, com um pregco médio por m2 de 315 euros, considerando a area de construgéo.
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TERRENOS PARA VALORIZACAO

Dizem respeito a 14 lotes, 12 dos quais localizados em Viseu, 11 localizados na Quinta do Bosque junto ao Hotel Montebelo, uma zona predominantemente
residencial, um em Aveiro e outro em Guimarées, junto a estagdo dos caminho-de-ferros de Guimarées. Trata-se de lotes j& urbanizados, com todas as
infraestruturas necessarias, e com uma area de construcéo total de 54.406 m2 para terrenos com uma area global de 12.854 m2.

O justo valor destes iméveis foi determinado fundamentalmente através do método dos comparativos, com um preco médio por m2 de 352 euros,
considerando a area de construcao.

PROJETO PARA A QUINTA DO BOSQUE

O denominado “Projeto para a Quinta do Bosque”, que se encontra dividido em dois lotes, tem 31.915 m2 de area de construgéo, esta localizado na cidade,
junto ao Hotel Montebelo, numa zona predominantemente residencial. Destina-se a construcéo de um espaco de comércio e servicos no sentido de ampliar a
oferta na regido centro.

O justo valor foi determinado através do método do DCF, com um prego médio por m2 de 464 euros, considerando a area de construcéo.

PROJETO SANTA LUZIA

O denominado “Terreno Santa Luzia”, que tem 27.978 m2 de area de implantacéo e 38.519 m2 de area de construcao, é, sem duvida, considerando a sua lo-
calizacdo de exceléncia, uma das melhores ofertas imobilidrias da cidade, fundamentalmente pela sua proximidade face as novas vias estruturantes da cidade e
pela proximidade do grande polo comercial e de servicos que constitui o Palacio do Gelo, o novo Hospital CUF Viseu e o Centro Escolar Viseu Estrela.

O justo valor foi determinado através do método dos comparativos, com um preco médio por m2 de 344 euros, considerando a area de construgéo.

No decorrer do ano 2021, houve uma alteragéo de uso desta propriedade de investimento, tendo sido transferida para inventario, porque objetivo ndo passa
pela sua valorizacdo no longo prazo e é intencdo do Grupo Visabeira a construcao e comercializagdo do empreendimento. O processo de licenciamento do
projeto encontra-se em curso.

PROJETO EMPREENDIMENTO CONDOMINIO DE BELO HORIZONTE (MOCAMBIQUE)

O terreno do futuro Condominio do Belo Horizonte, localizado em Matola, nos arredores de Maputo, esta integrado numa zona residencial constituida predo-
minantemente por moradias isoladas do segmento médio/alto.

O terreno do Condominio Belo Horizonte esté integrado numa zona residencial consolidada, constituida por moradias isoladas de qualidade média/alta, e é
constituido por 69 lotes, com uma area total de 67.667 m2. O seu justo valor, apurado por uma entidade independente especializada, apds obtencéo de licen-
¢a de construgdo em 16 de dezembro de 2013, é de 8,1 milhdes de euros.

PROJETO ESPACO COMERCIAL MOGCAMBIQUE

Trata-se de duas fragdes urbanas (lojas comerciais) com areas de 468,78m2 e 600m2, no utilizados no decurso ordinario dos negocios do Grupo, e que se
encontram arrendadas a terceiros. O justo valor destas duas fragdes foi apurado através do método do DFC com um preco médio por m2 de 2.633,68 euros e
4.373,46, respetivamente, considerando a area de construgéo.

Relativamente a estas propriedades de investimento, existem contratos de arrendamento de duragéo limitada, renovaveis automaticamente por periodos de
um ou dois anos se ndo denunciados. A determinacéo do justo valor destas propriedades de investimento foi suportada por evidéncias de mercado utilizando
0 Método do Rendimento.

PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO DADAS EM GARANTIA E RESPONSABILIDADES CONTRATUAIS

A 31 de dezembro de 2021 e a 31 de dezembro de 2020, ndo existem obrigacdes contratuais de comprar, construir ou desenvolver as propriedades de in-
vestimento. De igual modo, ndo existem restricdes sobre a capacidade da realizagdo de propriedades de investimento ou sobre a remessa de rendimentos e
proveitos de alienacéo.

QUANTIAS RECONHECIDAS NA DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS

Para além das variagdes de justo valor identificadas acima e apresentadas na linha de “Alteragéo de justo valor de propriedades de investimento”,
as propriedades de investimento ndo geraram rendimentos no periodo e os correspondentes gastos diretos foram de valor imaterial.
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25. Ativos intangiveis

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

Projetos de
desenvolvimento

e programas de

Outros ativos

Ativos intangiveis

computador intangiveis em curso Total
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2020 277.690 93.704.208 332.602 94.314.500
Aumentos 2.088.711 1.217.473 327 3.306.511
Alienagdes/transferéncias 1.005.263 446.238 78.188 1.529.689
Alteragdes ao perimetro 15.033 12.640.057 0 12.655.091
Efeito cambial -76.212 -2.661.586 -43.333 -2.781.132
Amortizagdes do exercicio -1.063.413 -5.129.763 0 -6.193.177
Saldo final a 31 de dezembro de 2020 2.247.072 100.216.627 367.783 102.831.482
A 31 de dezembro de 2020
Custos de aquisicao 8.956.803 113.975.124 367.783 123.299.710
Amortizagdes acumuladas 6.709.731 13.564.306 0 20.274.036
Perdas de imparidade 0 194.191 0 194.191
Ativos intangiveis 2.247.072 100.216.627 367.783 102.831.482
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2021 2.247.072 100.216.627 367.783 102.831.482
Aumentos 206.005 1.672.517 170.584 2.049.106
Alienagdes/transferéncias -1.097.618 1.5614.891 89.159 506.432
Alteragdes ao perimetro 688.461 1.863 1.229.132 1.919.456
Efeito cambial 10.637 2.486.150 35.166 2.531.952
Amortizagdes do exercicio -299.578 -9.578.687 0 -9.878.264
Saldo final a 31 de dezembro de 2021 1.754.978 96.313.362 1.891.824 99.960.164
A 31 de dezembro de 2021
Custos de aquisicao 9.706.388 117.060.021 1.891.824 128.658.232
Amortizagdes acumuladas 7.951.409 20.552.467 0 28.503.877
Perdas de imparidade 0 194.191 0 194.191
Ativos intangiveis 1.754.978 96.313.362 1.891.824 99.960.164
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Na rubrica de “Outros ativos Intangiveis” destaca-se o valor da marca Vista Alegre (cerca de 80 milhdes de euros), atribuida por uma entidade independente
especializada, aquando da aquisi¢do do Grupo Vista Alegre Atlantis.

Para efeitos de teste de imparidade, o valor da marca foi avaliada por meio de uma metodologia DCF, baseados em planos de negécio das UGC do segmento
da porcelana, cristal e vidro, faianca e grés, aprovados pelo Conselho de Administracéo Executivo do Grupo, com os seguintes pressupostos: taxa de desconto
de 5,9%, projecdes até 2026 com uma taxa de crescimento das vendas de 8,7%; crescimento na perpetuidade de 1,9%.

26. Inventarios

Produtos Produtos e

Matérias-primas Mercadorias acabados trabalhos em curso Total
31 de dezembro de 2020
Custo 31.862.581 19.120.790 86.558.647 3.139.549 140.681.567
Ajustamentos -2.842.866 -2.010.828 -19.955.533 -1.705.742 -26.514.969
Inventarios a0 mais baixo entre o custo 29.019.715 17.100.962 66.603.114 1.433.808  114.166.598
de aquisicéo e valor de realizacao
31 de dezembro de 2021
Custo 41.434.230 23.065.671 74.174.565 1.437.727 140.112.194
Transfgréncia de Propriedades de 0 o 13.961.000 0 13.961.000
investimentos
Alteracao do perimetro 5.081.796 44.843 2.008.654 0 7.135.293
Ajustamentos -2.270.929 -2.632.127 -21.615.074 -1.408.393 -27.926.523
Inventarios a0 mais baixo entre o custo 44.245.098 20.478.387 67.829.145 20334  132.581.964

de aquisicado e valor de realizacdo

De salientar o contributo da sub-holding Visabeira Industria para esta rubrica (Nota 10.a).
Em produtos acabados estdo incluidos 29,8 milhdes de euros relativos a ativos imobilidrios, nomeadamente edificios e terrenos detidos pelas empresas do
setor imobiliario do Grupo em Portugal.

27. Clientes

SENSIBILIDADE AOS PRESSUPOSTOS-CHAVE 2021 2020
Clientes - conta corrente 190.435.183 146.664.480

190.435.183 146.664.480
Imparidade acumulada de dividas a receber -15.406.200 -14.090.283
TOTAL 175.028.983 132.574.197
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Os montantes escriturados encontram-se liquidos das perdas de imparidade acumuladas para cobrangas duvidosas, que foram estimadas pelo Grupo de
acordo com a sua experiéncia e com base na sua avaliacdo da conjuntura e envolvente econémica, sendo o célculo das perdas por imparidade efetuado

de acordo com o modelo de Perdas de Crédito Esperadas (IFRS 9). O Conselho de Administracéo Executivo entende que o valor contabilistico das contas
areceber é proximo do seu justo valor. As empresas do Grupo Visabeira que atuam como prestadoras de servigos de infraestruturas e telecomunicacdes
faturam a entidades de reconhecida idoneidade financeira. Neste grupo de entidades estdo normalmente os operadores de telecomunicacdes locais, regra
geral participados diretamente pelo Estado de cada pais, pelo que o risco de crédito se substitui pelo risco politico. Sao exemplo a TMCEL, EDM - Eletricidade
de Mogambique, Angola Telecom, Orange, Belgacom, British Telecom, Deutsche Telekom, PT, Nos, EDP e as concessionarias de gas natural.

A maturidade dos montantes a receber tem o seguinte detalhe:

Nao vencido Meses de antiguidade apés a data de vencimento
Clientes — conta corrente <6 6-12 12-18 >18 TOTAL
2021 78.432.422 46.383.011 10.676.957 10.237.821 44.704.971 190.435.183
2020 65.802.032 29.419.601 7.761.747 6.771.390 36.909.710 146.664.480

Do saldo com antiguidade superior a 18 meses, mais de 90% diz respeito a saldos a receber de empresas de Angola e Mogambique, que tal como referido
anteriormente, sdo quase na sua totalidade empresas de reconhecida idoneidade financeira e participadas pelos Estados de cada pais.
O Conselho de Administragéo Executivo entende que o ajustamento das dividas a receber é adequado, sendo a sua evolugao assim detalhada:

Alteracdes Write-off Aumentos /
Saldo Inicial perimetro e efeito cambial Diminuicoes Saldo Final
Imparidade acumulada de dividas a receber 14.090.283 150.474 1.133.247 32.196 15.406.200
y -
28. Estado e outros entes Publicos
Ativo Passivo
2021 2020 2021 2020
Imposto sobre o rendimento 0 1.914.499 140.212
Total - Imposto sobre o rendimento [0} 1.914.499 140.212 1]
Retencdes de impostos sobre rendimentos de terceiros 0 0 3.317.386 2692974
Imposto sobre o valor acrescentado 0 0 9.112.730 10.925.800
Contribuicdes para a seguranca social 0 0 7.850.669 6.540.830
Total - Estado e outros entes publicos 1] 0 20.280.784 20.159.605
Total - Estado e outros entes publicos 1] 1.914.499 20.420.997 20.159.605

Os valores do Passivos, de Estado e outros entes publicos estao incluidos nas outras contas a pagar (Nota 37.1).
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29. Outras contas a receber e outros ativos

29.1. Outras contas a receber

2021 2020
NAO CORRENTES
Outros devedores 2.267.196 2.000.000
Total nao corrente 2.267.196 2.000.000
CORRENTES
Acionistas 1.624.783 685.035
Outros devedores 26.918.631 19.960.256
Adiantamentos a fornecedores 5.825.058 5.231.846
Saldos devedores de fornecedores 683.958 446.019
Empresas participadas 1.000.415 1.248.514
Total corrente 36.052.846 27.571.669
TOTAL 38.320.041 29.571.669

Em 2020, na sequéncia do processo iniciado para aquisi¢ao da participacao da EIP Servicos (Nota 7), o0 Grupo emprestou & empresa 2 milhdes de euros para
gestdo de tesouraria. Em 2021, uma vez que a empresa ja se encontra no perimetro do Grupo Visabeira, este valor ja ndo existe.

Na rubrica “outros devedores” no exercicio de 2021 existe o montante de 15,9 milhdes de euros relativos ao Regime especial de tributacdo dos grupos de
sociedades (RETGS) (ver Nota 43).

29.2, Outros ativos

2021 2020
CORRENTES
Gastos diferidos 16.491.014 16.986.652
TOTAL 16.491.014 16.986.652

O valor de “Gastos diferidos” corresponde essencialmente ao material/ servicos, o qual é reconhecido como um custo em funcéo do seu consumo/utilizagdo
e a faturas recebidas em 2021 (2020), mas que respeitam a gastos incorridos apenas nos exercicios subsequentes.

30. Caixa e equivalentes de caixa

2021 2020
Depésitos a ordem 93.968.949 146.414.356
Depésitos a prazo 32.545.076 4.191.907
Caixa 937.829 1.270.915
Aplicacdes de tesouraria 3.444.672 2.960.675
TOTAL 130.896.526 154.837.853

Os valores apresentados em caixa e equivalentes de caixa estao imediatamente mobilizaveis (ou seja, correspondem a aplicagdes venciveis a menos de 3
meses que podem ser imediatamente mobilizaveis sem perda de valor significativa), com excecdo da quantia de 3,4 milhes de euros relativo a obrigagdes de
tesouro indexadas, constituidas em Angola e com vencimento em 2 de setembro de 2023.
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31. Capital Social e prémios de emissao

No decorrer de 2020, foi realizado aumento do Capital Social do Grupo Visabeira, do qual resultou um aumento de 282.917 novas agdes.

O Capital Social autorizado esté representado por 23.308.043 a¢des ao portador, com o valor nominal unitario de cinco euros e esté realizado no montante de
116.540.215 euros.

A data de 31 de dezembro de 2020 e 2021, o acionista maioritario Fernando Campos Nunes, detinha, direta e indiretamente, 98,57% do Grupo Visabeira
(2019: 99,450%), possuindo 22.974.443 acdes.

Os prémios de emissao correspondem a 4gios obtidos com a emisséo ou aumentos de capital. De acordo com a legislagdo comercial portuguesa, os valores
incluidos nesta rubrica seguem o regime estabelecido para a “Reserva legal”, isto é, os valores ndo séo distribuiveis, a ndo ser em caso de liquidacdo da
Empresa, mas podem ser utilizados para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorporagdo no capital.

32. Resultado por acao

2021 2020
Basico
Resultado liquido do ano para efeito do célculo 31.742.596 24,252,965
N©° médio ponderado de acdes para efeito do calculo 23.308.043 23.048.702
Resultado por agédo basico 1,362 1,052
Diluido
Resultado liquido do ano para efeito do célculo 31.742.596 24,252,965
N© médio ponderado de acdes para efeito do calculo 23.308.043 23.048.702
Resultado por ac¢éo diluido 1,362 1,052
33. Resultados retidos e outras reservas
2021 2020
Resultados retidos 174.482.569 139.313.833
Investimentos financeiros - Swaps 29.307 42.867
Reservas 124.620.214 130.069.996
Reserva justo valor de ativos financeiros -2.338.194 -1.843.194
Reservas de conversao cambial -133.722.301 -174.749.326
TOTAL 163.071.595 92.834.177

Nos termos da legislacdo portuguesa, o montante de reservas distribuiveis é determinado com base nas demonstracdes financeiras separadas do Grupo
Visabeira, S.A., apresentadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas pela Unido Europeia (IFRS-UE).

A legislacdo comercial portuguesa estabelece que se deve transferir para reserva legal 5% dos lucros liquidos até que aquela represente pelo menos 20% do
Capital Social. Esta reserva nao é distribuivel e s6 pode ser utilizada para incorporagéo no capital ou para cobrir prejuizos, depois de esgotadas todas as outras
reservas.

O saldo dos resultados retidos ndo se encontra totalmente disponivel para distribuicao, na medida em que incluiu os ganhos por aumento de justo valor em
propriedades de investimento.

Arubrica de reservas corresponde essencialmente a reserva de reavaliagéo, reservas contratuais e reservas legais constituidas em cada subsidiaria. Com base
na informacao disponivel nesta data, ndo esta prevista qualquer distribui¢do de dividendos aos acionistas em 2022.

A Reserva de Justo valor de ativos financeiros corresponde essencialmente & desvalorizagao das agdes registadas ao justo valor através de Outro Rendimento
Integral (ver Nota 7.1).
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34. Interesses que nao controlam

% Interesses minoritarios

Valor do balanco

Resultados atribuidos

Principais Acionistas

2021 2020 2021 2020 2021 2020
VISABEIRA GLOBAL
TVCabo Angola, Lda 50,00% 50,00% 46.490.566 34.763.862 1.410.227 -6.226.175 Angola Telecom (50%)
TVCabo Mogambique, Lda 50,00% 50,00% 27.413.387 20.979.940 228.205 -755.096 TMCEL (50%)
Televisa, Lda 50,00% 50,00% 2.007.200 622.412 1.138.133 -182.498 TMCEL (50%)
PC - Pintos e Companhia
o, - .
Cunha Soares & Filhos, S.A. 20,00% - 787.609 0 356.877 0 (209%); JCS - Consultoria
Marketing(19%);
Grey Trivial - Consulting (10%)
CST - Companhia Santomense 49,00% - 19.065.751 0 -39.723 0 Estado Santomense (49%)
de Telecomunicagoes, S.AR.L.
Martifer-Visabeira, S.A. 50,00% - 2.158.366 563.202 1.317.617 4130 Martifer Metallic
Constructions (50%)
Intelec Holdings (50%);
0/ - - -
Electrotec, S.A. 51,00% 669.596 1.222.047 Salimo Abdula (1%)
VISABEIRA INDUSTRIA
Vista Alegre, SGPS, S.A. 14,40% 14,40% 19.623.923 19.390.553 236.162 -336.948 Free Float (14,40%)
. Raquel Mateus Gomes da Silva
0/ 0/ -
Ambitermo, S.A. 49,00% 49,00% 3.5683.959 3.630.354 46.396 55.265 (44%); Hidrax (5%)
VISABEIRA TURISMO,
IMOBILIARIA E SERVICOS
PDA, S.A. 45,00% 45,00% 18.222.669 18.652.355 -429.685 -1.948.109 Municipio de Aveiro (45%)
Fundo de Pensdes do Banco
- o
Constellation, S.A. 42,86% 42,86% 15981015  15.233.183 365792  7.218.714 de Mocambique (23%);
Seguradora Internacional
de Mogambique (20%)
Outros 1.252.168 -707.895 459.872 -78.915
TOTAL 157.256.209 113.127.967 6.219.128 -2.249.634

Destaque para o valor dos interesses que nao controlam da Cunha Soares & Filhos e da CST — Companhia Santomense de Telecomunicagdes, como resultado

da aquisicao das mesmas. A informacéo financeira destas empresas é a seguinte:

Valores em euros

Companhia
Santomense
TVCabo TVCabo de Telecomu-

Angola Mocambique Televisa  Vista Alegre Ambitermo PDA Constellation icagoe

Ativos liquidos

Ativos fixos tangiveis e intangiveis 188.720.314 92.187.200 956.596  130.033.668 4.119.906 25.459.084 34.695.463 33.665.648
Propriedades de investimento 0 0 0 938.237 0 0 0 0
Outros ativos 19.227.145 3.972.572 22.929.943 89.190.889 5.5684.277 95.733 82.778 6.868.393
Caixa e equivalentes de caixa 5.497.469 2.602.440 276.439 12.059.576 3.724.372 2.581 351 2.320.813
Empréstimos bancarios -8.297.116 -3.564.198 -492.482 -96.912.088 -670.505 -21.397.118 -2.487.077 0
Outros passivos -105.824.786  -36.275.306 -19.635.006  -66.752.459 -5.789.638 -419.713 -6.221.381 -7.779.530
Total de ativos liquidos 99.323.025 58.922.709 4.035.491 68.557.823 6.968.412 3.740.567 26.070.134  35.075.324
Volume de negdcios consolidado 30.499.634 20.804.092 7.794539  117.150.274 7.846.288 77.793 0 2.246.409
Resultado Liquido 824.187 344.724 -493.080 1.526.939 -94.695 -1.840.484 853.731 -81.067
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35. Endividamento

Notas as demonstracdes financeiras consolidadas

2021 2020

Corrente Nao corrente Total Corrente Nao corrente Total

Papel comercial 104.700.000 93.050.000 197.750.000 58.930.000 125.580.000 184.510.000
Empréstimos bancarios 84.762.227 215.345.992 300.108.219 89.589.920 196.444.359 286.034.279
Empréstimos por obrigagdes 3.303.587 224.961.668 228.265.255 23.779.860 226.648.617 250.428.477
Subsidios reembolsaveis 1.106.582 12.766.288 13.872.870 803.355 13.420.785 14.224.141
TOTAL 193.872.396 546.123.948 739.996.344 173.103.135 562.093.762 735.196.896

Os empréstimos contratados, designadamente programas de papel comercial, obrigacionistas e mutuos, incorporam, em geral, para além das condicionantes

habituais, clausulas de cross default, pari passu e negative pledge, a ownership do Grupo ou do acionista maioritario.

Durante o periodo de 2021, a evolugédo do endividamento pode ser representada como segue:

Empréstimos bancarios

Saldo Inicial a 1 de janeiro de 2021 735.196.896
Transagdes com impacto em caixa:
Atividades de investimento
Recebimentos de subsidios reembolsaveis 9.141.884
Atividades de financiamento
Recebimentos de empréstimos 409.363.616
Amortizagdes e reembolsos de empréstimos -412.864.554
5.640.947
Tr oes sem impacto em caixa:
Variagao cambial 5.425.829
Reconhecimento do custo amortizado 1.215.860
Alteragao do perimetro 915.129
Financiamento n&o reembolsado -8.398.317
-841.499
Saldo final a 31 de dezembro de 2021 739.996.344

Partes das emissdes de papel comercial embora tenham o seu vencimento num prazo inferior ou igual a um ano, encontram-se abrangidas por programas de

médio e longo prazo que asseguram a sua renovagdo automatica ao longo do periodo do programa. Assim, as emissdes de papel comercial sdo apresentadas

como exigiveis no médio e longo prazo, a ndo ser que o programa termine num prazo inferior a 12 meses.

Os empréstimos contratados, designadamente programas de papel comercial, obrigacionistas e mutuos, incorporam, em geral, para além das condicionantes

habituais, clausulas de cross default, pari passu e negative pledge, a ownership do Grupo ou do acionista maioritario.

As operagdes de financiamento que estdo sujeitas a covenants relacionados com niveis de autonomia financeira e racios de endividamento, determinados

com base nas demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo e de algumas das subsidiarias, foram negociadas em condi¢ées normais de mercado. Em

31 de dezembro de 2021, nenhum credor poderia exigir o reembolso antecipado de qualquer financiamento concedido ao Grupo como consequéncia de um

incumprimento dos covenants.

Na data da demonstragéo da posigéo financeira, a maturidade média do endividamento do Grupo era de 2.5 anos (2020: 3 anos) (2019: 3,7 anos).
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35.1 Papel comercial

2021 2020
Corrente Nao corrente Total Corrente Nao corrente Total
Grupo Visabeira, S.A. 89.400.000 52.400.000 141.800.000 48.150.000 72.200.000 120.350.000
Viatel, S.A. 5.100.000 4.550.000 9.650.000 3.980.000 11.230.000 15.210.000
Visabeira Global, SGPS, S.A. 7.700.000 34.600.000 42.300.000 4.300.000 38.150.000 42.450.000
Pinewells, S.A. 1.000.000 0 1.000.000 1.000.000 1.000.000 2.000.000
Visabeira Industria, SGPS, S.A. 1.500.000 1.500.000 3.000.000 1.500.000 3.000.000 4.500.000
TOTAL 104.700.000 93.050.000 197.750.000 58.930.000 125.580.000 184.510.000
35.2 Empréstimos bancarios
Os empréstimos bancarios apresentam a seguinte divisdo geografica:

2021 2020
B Corrente Nao corrente Total Corrente Nao corrente Total

DESCOBERTOS BANCARIOS
AUTORIZADOS 16.002.665 219.971 16.222.636 8.731.526 1] 8.731.526
Portugal 10.010.441 0 10.010.441 3.657.865 0 3.657.865
Africa 0 0 0 394.655 0 394.655
Europa 5.992.223 219.971 6.212.194 4.679.006 0 4.679.006
EMPRESTIMOS OBTIDOS 68.759.562 215.439.117 284.198.679 80.858.394 196.444.359 277.302.753
Portugal 53.223.414 171.576.656 224.800.070 66.421.802 151.877.980 218.299.781
Africa 6.254.678 13.743.534 19.998.212 8.000.127 15.414.958 23.415.084
Europa 9.281.470 30.118.927 39.400.398 3.502.950 25.305.027 28.807.977
América 0 0 0 2.933.515 3.846.394 6.779.910
TOTAL 84.762.227 215.659.088 300.421.315 89.589.920 196.444.359 286.034.279

A taxa de juro varia de acordo com o pais, a empresa, o tipo, as garantias e o prazo dos financiamentos. Na Europa, as taxas mais baixas mostram

uma margem de 0% em algumas linhas de suporte de liquidez assinadas no contexto da pandemia e a taxa maxima de 4,5%. Em Angola, o financiamento

mais representativo encontra-se expresso em dolares americanos e esta sujeito a uma taxa de juro Libor USD acrescida de um spread de 2,9%.

Em Mocambique os financiamentos sao contratados em moeda local indexados maioritariamente a Prime Rate do Sistema financeiro,

com spreads entre -3% e 0,52%.
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35.3 Empréstimos por obrigacdes

2021 2020

Corrente Nao corrente Total Corrente Nao corrente Total

Grupo Visabeira, SGPS, S.A. 0 92.000.000 92.000.000 23.404.160 107.595.840 131.000.000
Constructel - Constructions et Telec., SARL 0 55.000.000 55.000.000 0 55.000.000 55.000.000
Visabeira Mogambique, S.A. 1.250.000 2.245.750 2.936.750 407.250 2.307.750 2.715.000
Visabeira Global, SGPS, S.A. 1.398.866 20.396.974 30.795.840 0 15.200.000 15.200.000
Vista Alegre, SGPS, S.A. 691.000 48.750.000 50.000.000 0 50.000.000 50.000.000
Custo amortizado e justo valor -36.279 -2.744.152 -2.780.432 -31.550 -3.454.973 -3.486.523
TOTAL 3.303.587 224.648.572 227.952.158 23.779.860 226.648.617 250.428.477

O valor dos empréstimos obrigacionistas inclui emissdes sindicadas do Grupo Visabeira com vencimento em 22/01/2024; 15/07/2024;22/07/2025;
22/02/2026; 23/03/2026 e 22/01/2025, da Constructel de 55 milhdes de euros com vencimento em 27/09/2024 e empréstimo obrigacionista garantido
da Vista Alegre no valor de 50 milhdes de euros emitido em duas tranches: i) uma tranche emitida no MARF (Mercado Alternativo de Renta Fija) no valor

de 45 milhdes de euros, tomada por varios investidores institucionais, com inicio em 21/10/2019 por 5 Anos bullet e ii) uma segunda tranche no valor de 5
milhdes de euros com inicio em 21/10/2019 e vencimento em 21/10/2024 com liquidag&o anuais constantes de capital subscrita pelo Banco BPI. Em 2020
foi emitido novo EO da Visabeira Global SGPS de 15,2 milhdes de euros com vencimento em 22/07/2025 no Montepio. Em 2021 foi emitido novo EO da
Visabeira Global no valor total de 16.3M€ com o Montepio Geral e Montepio Investimento, com vencimento em 2026

De forma geral estas emissdes incluem os covenants habituais neste tipo de financiamento designadamente pari passu, cross default, negative pledge e
ownership.

35.4 Maturidade da divida e moeda contratada

Portugal Europa Africa TOTAL
2022 171.653.024 15.273.694 6.945.678 193.872.396
2023 161.988.966 9.200.125 6.775.646 177.964.737
2024 174.880.372 61.950.006 5.951.391 242.781.769
2025 64.810.670 7.135.146 1.617.117 73.562.932
TOTAL 617.040.612 100.020.770 22.934.962 739.996.344

O valor da divida de curto prazo incorpora cerca de 28,15 milhdes de euros relativos a contas correntes caucionadas e descobertos autorizados e 60 milhdes
de euros de divida colocada junto de investidores institucionais com cariz de revolving. A divida residual de curto prazo ascenderd a 105 milhdes de euros,
representado cerca de 149% da divida consolidada.

Neste ambito o Grupo acordou o refinanciamento da tranche obrigacionista com vencimento em janeiro de 2021 no valor de 36 milhdes de euros em
operacdes de financiamento bilaterais.

O Grupo estima haver necessidade de refinanciar parte da divida residual de curto prazo, processo que mantém em curso junto dos seus atuais e potenciais
novos financiadores.
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36. Fornecedores

2021 2020
Fornecedores - conta corrente 182.977.879 154.229.505
TOTAL 182.977.879 154.229.505
37. Outras contas a pagar e outros passivos
37.1 Outras contas a pagar
2021 2020
NAO CORRENTE
Subsidios ao investimento 16.668.772 11.399.978
Divida relacionadada com aquisi¢des de subsidiarias - Retribuicdo contingente 32.270.174 25.831.567
Opcao de venda relativa a aquisicao de subsidiarias 10.492.270 7.580.838
Divida relacionada com aquisi¢ées de subsididrias 14.900.000 12.500.000
Outros 8.476.661 12.689.242
Total ndo corrente 82.807.876 70.001.624
CORRENTE
Factoring 19.791.690 18.780.672
Desconto de remessas documentarias 5.949.575 9.815.951
Express Bill 8.726.179 8.041.245
Confirming 43.163.445 43.367.236
Fornecedores de investimento 3.989.625 2.922.305
Subsidios ao investimento 1.852.086 1.266.664
Adiantamentos por conta de vendas 452,625 347.857
Empresas associadas e participadas 630.683 1.009.291
Divida relacionada com aquisi¢des de subsidiarias 600.000 0
Divida relacionadada com aquisi¢des de subsidiarias - Retribuicdo contingente 18.210.854 7.309.063
Opcéo de venda relativa a aquisi¢do de subsididrias 4.368.929 2.500.000
Beneficios pds-emprego 199.523 316.048
Saldos credores de Clientes 605.280 100.649
Estado e outros Entes Publicos (Exceto imposto sobre o rendimento) 20.280.784 20.159.605
Pessoal 7.741.713 7.531.423
Outros 39.104.852 35.436.390
Total corrente 175.667.843 158.904.398
TOTAL OUTRAS CONTAS A PAGAR 258.475.720 228.906.022

O aumento no saldo néo corrente de pagamentos diferidos de aquisicao de subsidiarias resulta das obrigagcdes contratuais com interesses que nao controlam

em resultados de retribuicdes contingentes e acordos de opgdes de venda concedidas. Importa realcar o incremento das opg¢des de venda relativo as

aquisicoes ocorridas durante o exercicio em analise (ver Nota 8).
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Em 2021, no Grupo Vista Alegre, foi convertido em subsidio ndo reembolséavel a componente financiamento dos projetos Grés e Bordallo Pinheiro nos
montantes de cerca de 3,4 milhdes de euros e 1,6 milhdes de euros, respetivamente. Estes subsidios reconhecem o carater inovador destes projetos e o
cumprimento das métricas contratualmente fixadas.

O total do passivo relativo de opcoes de recompra exercido de participagdes da Visabeira Global SGPS, S.A. e Visabeira Industria, SGPS, S.A. na rubrica de
“Outros”, ascende a 11,5 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2021. Adicionalmente, existe um passivo de 1,2 milhdes de euros relativo a um acordo de
recompra de edificios que fazem parte do ativo fixo tangivel da Bordallo Pinheiro.

Nas contas a pagar corrente, de salientar que na rdbrica “outros” estéo incluidos 9,4 milhdes de euros relativos a saldos a pagar aos acionistas da Cunha
Soares (ver Nota 7). Este pagamento esté previsto ocorrer em 2022.

37.2. Outros passivos

2021 2020
CORRENTE
Remuneragdes a liquidar 17.664.228 16.684.825
Trabalhos em curso nao faturados por fornecedores 68.496.823 68.848.576
Investimentos financeiros derivados (Ver Nota 39) 13.560 31.488
TOTAL 86.174.610 85.564.889

Em 2021, o valor dos “Trabalhos em curso nao faturados por fornecedores” esta essencialmente relacionado com o negécio das telecomunicacdes.
Apesar do crescimento do volume de negdcios do Grupo, houve uma diminuigéo desta rubrica explicada essencialmente pelos subcontratos em Franga
por desenvolvimentos na faturacao.

38. Passivos de locacao

O detalhe dos passivos de locacao, e o respetivo movimento no ano 2021, discrimina-se como segue:

Passivo de locagdo nao corrente 62.928.602
Passivo de locagéo corrente 27.352.915
Saldo final a 31 de dezembro de 2020 90.281.518
Alteracdes do perimetro 278.556
Aumentos 29.108.043
Amortizacao de divida -31.693.997
Saldo final a 31 de dezembro de 2021 87.974.121
NAO CORRENTE

Instituicao financeira 18.098.786
Outros credores 40.044.561
Total passivo de locacéo nao corrente 58.143.347
CORRENTE

Instituicao financeira 11.319.849
Outros credores 18.510.925
Total passivo de locacdo corrente 29.830.774
TOTAL 87.974.121
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38.1. Maturidade do passivo de locacao

Portugal Europa Africa Total
2022 12.636.336 16.522.750 671.687 29.830.774
2023 9.935.295 13.715.728 570.147 24.221.169
2024 6.298.672 10.098.125 322,672 16.719.470
2025 4.581.989 2.777.624 80.471 7.440.083
2026 e seguintes 8.065.569 1.085.864 611.191 9.762.624
TOTAL 41.517.862 44.200.091 2.256.168 87.974.121

39. Riscos financeiros

O Grupo Visabeira coloca sempre na primeira linha da sua matriz de controlo o conjunto de riscos diversificados resultante das diversas areas de negécio, e
por isso assume como prioridade a gestdo do risco de crédito e a protecao 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 adogcdo de uma gestéo 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 atento a primordial
importancia desta tematica, 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 situacéo.

Com este contexto, o Grupo Visabeira tem plena consciéncia de que o sucesso das opera¢des depende, de forma critica, da mitigagao e controlo dos riscos
que podem significativamente afetar o conjunto dos seus ativos (equipamentos, qualidade de servigo, informacao, instalacdes) e, com esta postura procura
evitar por em risco os seus objetivos estratégicos.

Risco de mercado
RISCO DA TAXA DE JURO

No Grupo Visabeira, a exposi¢ao ao risco da taxa de juro advém essencialmente dos empréstimos obtidos, uma vez que as aplicagdes financeiras

s@o normalmente contratadas por prazos curtos e os empréstimos concedidos as suas participadas sdo na sua maioria remunerados a uma taxa fixa.
Consequentemente os impactos decorrentes de variagdes nas taxas de juro nao afetam as contas de forma relevante.

O saldo da divida financeira consolidada do Grupo Visabeira no final de dezembro de 2021, foi contratado, maioritariamente, a taxa de juro indexada, sendo

o principal indexante utilizado a Euribor nas varias maturidades, para financiamentos nacionais, e a Libor para financiamentos em délares, maioritariamente
concedidos no estrangeiro. Com o objetivo de reduzir o risco de flutuagédo da taxa de juro, o Grupo emitiu, em 2018, um empréstimo obrigacionista a taxa fixa,
no valor de 55 milhdes de euros.

O Grupo Visabeira apresenta, a data da demonstracéo da posi¢ao financeira, posi¢ées em aberto classificadas como instrumentos de cobertura deste
indexante, para 1,24 milhdes de euros, contratado em 2015, com um valor mark-to-market de -13,5 mil euros, como se segue:

Valor Tipo Maturidade
Empresa Descricao nominal de operacgédo média Objetivo econémico
Naturenergia, S.A. Swap Euribor 3M 1.245.238 Interest Rate Swap 8 anos Eliminar o risco de variacdo da taxa de juro em financiamentos

O justo valor de todos estes derivados encontra-se refletido na demostragéo da posicao financeira, como segue:

Empresa Valor de balanco 2021 Valor de balango 2020
Naturenergia, S.A. Swap Euribor (3M€) -13.560 -31.488
TOTAL -13.560 -31.488
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Neste contexto e tendo o ano iniciado com o valor de -0,545%, a Euribor, a 3 meses, fixou-se no final do ano nos -0,572%. Com este cenario da Euribor em
patamares muito baixos e com tendéncia estavel no curto prazo, o Grupo Visabeira estima que os resultados decorrentes de variagdes deste indexante ndo
terao impacto significativo nas suas contas no curto prazo. Um aumento de 25 pontos base na taxa de juro implicaria para o Grupo Visabeira, por referéncia as
contas consolidadas, um incremento nos encargos financeiros de cerca de 2 milhdes de euros.

RISCO DA TAXA DE CAMBIO

O Grupo Visabeira, no ambito das suas vérias areas de atividade, esta sujeito aos riscos cambiais de transacao e de transposicéo. A exposi¢ao ao risco

de transacéo refere-se a alteracdes potenciais no valor de obrigacdes em aberto, devido a mudancas nas taxas de cambio, entre a data de inicio e a data

de liquidagéo e tem expressao nos resultados do exercicio. A exposi¢ao ao risco cambial de transposicao resulta da conversdo para a moeda nacional

das demonstragdes financeiras das suas subsidiérias, cujos ativos e passivos estdo denominados em divisas diferentes da moeda de relato das contas
consolidadas - Euro - sendo refletidas, ao nivel do capital préprio, na rubrica de reservas de conversdo cambial.

O Grupo detém ativos e passivos em dolares em diferentes geografias e subsididrias, o que permite uma cobertura parcial do risco cambial face a essa moeda.
Nos mercados externos, designadamente em Angola e Mocambique, 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 desvalorizacao face as moedas
“fortes” Euro e Dolar Americano. No entanto, em Mogambique, registou-se no ultimo ano uma valorizacao de 14,77% do metical face ao délar americano e
de 21,40% do metical face ao euro. Em Angola, a moeda europeia passou a ser a referéncia desde o inicio de 2017, por causa das restricdes que afetaram os
bancos correspondentes. Conforme estratégia definida pelo Governo Angolano, desde 2018 que estd em curso um processo conducente a desvalorizagao
da moeda eliminando o peg face ao ddlar, através de leildes limitados em volume e taxa de cAmbio, controlados pelo BNA, no &mbito do Programa de
Estabilizacdo Macroecondmica. Outro dos objetivos definidos foi o de combater o gap verificado entre as taxas no mercado formal e informal que no inicio

de 2018 se situava nos 159% relativamente ao délar. Por decisao do Comité de Politica Monetaria do BNA em 2019 foram introduzidos novos objetivos no
ambito da reforma que vinha sendo levada a cabo onde o Banco Nacional de Angola decidiu, a partir de finais desse ano, pela implementagdo de um regime
de cambio flutuante em que a taxa de cambio é livremente definida pelo mercado, isto é, de acordo com a procura e oferta de moeda estrangeira. Ao longo
de 2021 o BNA continuou o processo de liberalizagdo do mercado cambial, dando continuidade ao trabalho desenvolvido em anos transatos onde vinha a
atualizar e clarificar as regras e procedimentos para a realizagdo de pagamentos ao exterior de operagdes cambiais de invisiveis correntes, mercadorias e de
capitais tendo vindo a concretizar-se o efeito desejado de diminui¢do do gap entre as taxas de cAmbio no mercado formal e no informal, relativamente ao
délar, que se situou nos 20%.

Em 2021 verificou-se também uma tendéncia de recuperacdo da moeda nacional que apreciou 15% face ao délar e 25% face ao euro, quebrando um ciclo
de forte desvalorizacao iniciado em 2018. Angola viu ainda o rating ser melhorado pela agéncia de notacao financeira Moody's, cumpriu com um programa de
ajustamento financeiro do Fundo Monetario Internacional (FMI), cujo desempenho é elogiado pelos técnicos do Fundo, e beneficiou da subida dos precos do
petréleo, a principal matéria-prima do pais, que vale 90% das receitas. Os resultados financeiros consolidados incorporam um impacto cambial positivo, com
origem em Angola, de 2,1 milhdes de euros.

A MJ QUINN, empresa adquirida em 2018 e que opera no Reino Unido em infraestruturas de telecomunicagdes para a British Telecom, fatura em Libras
Esterlinas, tem o custo dos fatores expresso essencialmente na mesma moeda, pelo que nédo esta exposta a riscos de transagéo relevantes. A integragao

da empresa nas contas consolidadas esta sujeita a oscilagdo cambial da Libra Esterlina face ao Euro - risco de transposicao. Os dividendos futuros estarao
também expostos a referida oscilagdo cambial. A Libra Esterlina iniciou o ano a cotar 1,11231 Euros e fechou o ano a valer 1,19008 Euros. O mesmo sucede
relativamente ao custo dos fatores com a JFECC, empresa adquirida em 2020 e que opera nos Estados Unidos da América no segmento da energia, estando
sujeita a risco de transposicao. Pela sua integracéo nas contas consolidadas esta sujeita & oscilacdo do Délar Americano face ao Euro. O délar americano
iniciou 0 ano a cotar 1,2271 Euros e fechou o ano a valer 1,1355 Euros.

Uma desvalorizagdo cambial de 5% das moedas de referéncia dos principais paises tendo por referéncia os saldos em aberto a data de 31/12/2021 teria o
seguinte impacto nas rubricas de resultados:

g1a'/“1!:72021 Angola Mocambique Portugal Brasil Reino Unido Dubai Franca Total Geral
AED 4.16 0 0 -7 0 0 -380 0 -386
AOA 629.015 0 -529 -3.630 0 0 0 0 -4.160
EUR 1.000 -846.467 -1.725.067 0 -120.217 -8.902 0 0 -2.700.653
MZN 72.32 -12.746 0 12.654 0 0 0 0 -92
usb 1.14 -362.023 -362.194 91.408 -2.945 0 0 0 -635.755
ZAR 18.04 45 -30.267 234 0 0 0 0 -29.988
BRL 6.39 0 0 -209 0 0 0 0 -209
GBP 0.84 0 0 14.183 0 0 0 -71.632 -57.449
Total -1.221.192 -2.118.057 114.633 -123.162 -8.902 -380 -71.632 -3.428.692
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RISCO DE CREDITO

O risco de crédito é uma vertente importante e complexa que esta presente no quotidiano da maior parte das empresas participadas do Grupo Visabeira,
independentemente da natureza da sua atividade. As avaliacdes do risco pressupéem uma tomada de decisdo de crédito, com base em informacdes, por
vezes incompletas, dentro de um cenério de incertezas e constantes mutacgdes. Tendo em conta o negdcio, a area de atividade em que se insere, ou o risco

da regido e pais, a classificacdo e avaliagdo do risco de crédito de um cliente é normalmente resumida numa ficha de crédito, que inclui as informacgoées
disponiveis e relevantes, tais como o caracter do cliente, a sua capacidade de gestéo, o patrimoénio, histérico, informacéo financeira, garantias de crédito e
condicdes de pagamento e outras que permitem elaborar a emissdo de um parecer sobre uma operacao de crédito. A avaliagdo do risco de crédito é reflexo
da multiplicidade, qualidade e origem das informagdes disponiveis para o analista do crédito.

O Grupo Visabeira em Portugal, na Alemanha, Espanha, Estados Unidos da América, Brasil e Franca, mantém a subscricéo de apdlices, delegando em
primeira instancia a andlise de concessao de crédito em profissionais especializados em cobranca e recuperacéo de dividas, recebendo da seguradora de
crédito a indicacdo de exposicdo - limite de crédito — ajustada a capacidade crediticia de cada cliente. Desta forma, as atengdes da gestdo podem focar-

se fundamentalmente nas questdes operacionais. A cobertura deste risco possibilita uma indemnizagao de 90% pelos créditos de clientes ndo pagos. Os
ultimos anos foram marcados por um aumento das restricdes na concessao de crédito em geral sendo que em 2021, em consequéncia do surto COVID 19

se registaram, por parte da(s) seguradora(s) de crédito, reducdes muito significativas nos limites de crédito de varias entidades, nacionais e estrangeiras, com
particular destaque para empresas que atuavam nos setores mais afetados pela pandemia e que nalguns casos obrigou mesmo ao encerramento de espagos
e paragem de atividades durante periodos alargados de tempos. Face a este cenario, e para dar resposta as necessidades de cobertura do risco de crédito no
mercado internacional, 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 nao tenham valor atribuido na referida apdlice base, até ao limite de cinquenta mil euros. Paralelamente, é designio da organizacéo
obter coberturas para riscos que nao tenham valor atribuido na referida apélice base, através do factoring sem recurso. As maiores restricdes na cobertura
externa do crédito concedido implicam um rigor acrescido e uma maior exigéncia na apreciagéo dos pedidos de concesséo de crédito interno.

Relevante também é o montante relativo a recebimentos por adiantamento ou a pronto pagamento que, no ano em apreco, representaram um volume de
cerca de 6,3% do volume de negdcios, com especial contributo do negécio de distribuicéo de televisao por cabo e internet e do turismo, restauracgao e lazer. O
crédito concedido a entidades externas, que atuam simultaneamente como fornecedoras do Grupo, teve este ano de 2021 um peso de 0,7%.

As empresas do Grupo Visabeira, que atuam como prestadoras de servicos de infraestruturas e telecomunicagdes, faturam a entidades de reconhecida
idoneidade financeira que, no ano de 2021, representaram cerca 48% do volume de negécios consolidado. Neste grupo de entidades estdo normalmente os
operadores incumbentes de telecomunicacdes, 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: Orange (France Telecom); Bristish Telecom; Proximus (Belgacom); Deutshe
Telekom; MEO - Servigos de Comunicacoes e Multimédia; NOS Comunicagdes; Vodafone Portugal; EDP Distribuicao; GRDF - Distribution de Gaz Naturel en
France; ERDF — Electricite Reseau Distribuition France; EDM - Eletricidade de Mogambique; TDC A/S; Huawei Technologies Denmark Aps; Hidroelectrica de
Cahora Bassa; Vodacom Mogambique; e as concessiondrias de gas natural, entre outras. A data de fecho a TMCEL e Angola Telecom, acionistas de capitais
publicos respetivamente da TVCABO Mogambique e TVCABO Angola, apresentavam saldos em aberto cerca de 24 milhdes de euros, representando cerca de
14% do saldo de clientes.

RISCO DE LIQUIDEZ

O Grupo Visabeira assegura a gestéo do risco de liquidez de molde a garantir o financiamento dos ativos por prazos de maturidade e a taxas apropriadas,
bem como a liquidagado atempada dos seus compromissos financeiros, mantendo saldos de disponibilidades apropriados e linhas de curto prazo que
permitem uma gestéo do disponivel adequado aos compromissos financeiros de curto prazo.

Como forma de minimizar os impactos provocados pela pandemia COVID-19, os Estados continuaram a lancar ao longo do ano medidas com o objetivo

de continuar a apoiar e a atenuar os impactos diretos que este surto veio provocar nas empresas e nos seus colaboradores. Medidas como o lay-off
simplificado, moratdrias de capital e/ou juros nos empréstimos em curso, assim como novas linhas de apoio a economia com condigoes financeiras mais
acessiveis foram algumas das iniciativas a que foram dadas continuidade em 2021 e que as empresas tiveram hipétese de aceder. No ano 2021 foram
contratados financiamentos, no ambito de linhas de apoio a economia langadas especificamente para apoiar empresas afetadas pelo surto de COVID 19, no
valor de 13 milhdes de euros em que as empresas que tinham aderido as moratérias legais em 2020 deixaram de o estar, passando a cumprir com os planos
estabelecidos previamente a introducao desta medida extraordinaria.

O Grupo reforcou a estratégia de diversificagdo das fontes de financiamento. Em dezembro de 2021, foi renovado o registo do programa de papel comercial
no Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) em Espanha com aumento para 75 milhdes de euros do montante global do programa, tendo as emissdes
ativas crescido de 15 milhdes de euros em 2019 para 52,1 milhdes de euros em 2021, reforcando a estratégia de progressivamente reduzir a dependéncia da
banca nacional. O Grupo contratou ainda novos programas de papel comercial junto da banca nacional, no valor de 25,3 milhdes de euros com vencimento
maior que 2024, para além de diversas outras operagdes de refinanciamento.

Os novos investimentos realizados nas empresas industriais foram financiados com maturidades entre seis e sete anos.

Para 2022, tendo em consideracdo que o valor da divida apresentada na demonstracdo da posicéo financeira a 31 de dezembro de 2021 como sendo
exigivel no curto prazo incorpora 28,15 milhdes de euros relativos a contas correntes caucionadas e descobertos autorizados e ainda 60 milhdes de euros de
divida colocada junto de investidores institucionais com cariz de revolving, entendemos que a divida de curto prazo que poderé ser sujeita a refinanciamento
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ascenderaa 105 milhdes de euros, representado cerca de 14% da divida consolidada. No mesmo pressuposto, se consideradas as disponibilidades (ainda
gue cerca de 20.1 milhdes 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 podera ser sujeita a refinanciamento estara praticamente
coberta pelo valor das disponibilidades, a qual podera ser também enderecada com os fluxos operacionais libertados durante o ano.

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 exposicéo a
variacdes que possam afetar os resultados das empresas.

O Grupo dispde de linhas de financiamento aprovadas no quadro do programa Portugal 2020 e junto de institui¢des financeiras, que perfazem 27.4 milhdes
de euros. O Grupo procurara obter o financiamento especifico dos restantes investimentos projetados para 2021. Em simultaneo, tera também como objetivo,
negociar o revolving parcial de alguns compromissos de curto prazo, cuja renovagao consideramos de expetativa favoravel forte, na medida em se concentra
em entidades parceiras, com longo histérico de relacionamento.

O Grupo dispde adicionalmente de linhas de apoio a tesouraria corrente, na forma de factoring, pagamento a fornecedores e desconto de remessas
documentérias no valor de 78,2 milhdes de euros, disponiveis no final de 2021. O recurso ao factoring permite a redugao dos prazos médios de recebimento
com a inerente antecipagao de recebimentos e concomitantemente facilita uma melhor gestao de tesouraria. Esta politica assegura também a obtengéo
atempada do fundo de maneio necessério ao financiamento do ciclo de exploragao, fundamental a um crescimento econédmico-financeiro sustentado. Em 31
de dezembro 2021, os valores de clientes adiantados neste formato ascendiaa 14.1 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 146.7 milhdes de euros, maioritariamente concentradas nos paises europeus, que se
constitui em si como importante fonte de liquidez.

A divida de curto prazo do Grupo Visabeira é notada pela ARC Ratings com a nota "A-3" que considera que o Grupo possui atualmente uma capacidade bastante
forte para cumprir os seus compromissos financeiros. A ARC Rating atribuiu também uma notagédo para o médio e longo prazo, classificando capacidade de
cumprimento dos compromissos financeiros de médio e longo prazo com BBB-, tendo sido alterado o Outlook de positivo para estavel.

O indice de liquidez geral nas contas consolidadas situou-se em 2020, nos 0,90, o que demonstra a adequabilidade do financiamento dos ativos correntes por
passivos correntes. Tendo em consideragao que o passivo corrente incorpora linhas de apoio a atividade comercial que ascendem a 78 milhdes de euros e
gue tém cariz de revolving, o indice de liquidez nessa consideracéo situa-se em 1,0.

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

2021 0-1 ano 1-2 anos 2-3 anos 3-4 anos > 4 anos Total
Fornecedores (Nota 36) 182.977.879 0 0 0 0 182.977.879
Financiamentos (Nota 35) 193.872.396 177.964.737 242.781.769 73.562.932 51.814.511 739.996.344
Passivos Locagao (Nota 38) 29.830.774 24.221.169 16.719.470 7.440.083 9.762.624 87.974.121
g;ﬁ;&iﬁ:&iﬁiggr:?ea?ﬁggogiszd)e subsididrias - 18.210.854 7.676.049 8.765.107 7.799.191 8.029.826 50.481.028
Divida relacionada com aquisi¢des de subsidiarias (Nota 37.2) 600.000 600.000 13.100.000 600.000 600.000 15.500.000
Opcao de Venda (Nota 37.2) 4.368.929 2.500.000 4.141.287 3.850.983 0 14.861.199
Opcoes de recompra exercido de participagdes (Nota 37.2) 4.212.523 4.287.739 4.188.922 0 0 12.689.184
Total 434.073.355 217.249.694 289.696.555 93.253.189 70.206.961 1.104.479.754

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 ap6s o obtencao das autorizagdes necessarias, nomeadamente a autorizagdo das autoridades da
concorréncia. A entrada deste capital estava previsto na estratégia da empresa para assegurar o financiamento de futuras operacdes M&A, mantendo o ciclo
de expanséo que se tem verificado até a data. Com este investimento, a Constructel Visabeira procedeu a devolugao das prestacdes acessorias no valor de 60
milhdes de euros a acionista Visabeira Global.

GESTAO DE CAPITAL DO GRUPO VISABEIRA

Para fins de gestéo de capital do Grupo Visabeira, o capital inclui capital emitido, prémio de emisséo e todas as outras reservas de patrimonio atribuiveis aos
acionistas da controladora.

O objetivo principal da gestéo de capital do Grupo é maximizar o valor do acionista. O Grupo Visabeira gere a sua estrutura de capital e faz alteragées em
funcdo das mudancas econémicas e requisitos dos covenants financeiros. Para otimizar a estrutura de capital, o Grupo dispde de diversos mecanismos como
a distribui¢do de dividendos, devolugao de capital ou emissdo novas agoes. O Grupo monitoriza o seu capital usando como referéncia o Gearing ratio, que é
divida liquida dividida pelo capital total mais divida liquida. O Grupo inclui na divida liquida: empréstimos, passivo de locacéo e divida operacional menos caixa
e depositos de curto prazo.
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2021 2020
Total empréstimos bancarios (Nota 35) 739.996.344 735.196.896
Total passivo de locagio (Nota 38) 87.974.121 90.281.518
Factoring (Nota 37.1) 19.791.690 18.780.672
Confirming (Nota 37.1) 43.163.445 43.367.236
Desconto de remessas documentarias (Nota 37.1) 5.949.575 9.815.951
Express Bill (Nota 37.1) 8.726.179 8.041.245
Caixa e aquivalentes de caixa (Nota 30) -130.896.526 -154.837.853
DIVIDA LIQUIDA 774.704.827 750.645.664
Total Capital Préprio 484.160.422 369.794.761
CAPITAL E DiVIDA LiQUIDA 1.258.865.249 1.120.440.425
GEARING RATIO 62% 67%

Para atingir este objetivo, a gestdo de capital do Grupo, entre outras coisas, visa garantir o cumprimento das clausulas financeiras associadas aos
empréstimos. Nao houve incumprimentos dos acordos financeiros de qualquer empréstimo no periodo corrente.
Nenhuma alteracao foi feita nos objetivos, politicas ou processos de gestao de capital durante o ano 2021 e 2020.

OUTRAS DIVULGACOES SOBRE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Tal como definido pela IFRS 9, o valor contabilistico de cada uma das categorias previstas é assim discriminado:

2021 2020
Ativos financeiros registados ao custo amortizado
Clientes 175.028.983 132.574.197
Estado e Outros Entes Publicos 0 1.914.499
Outras contas a receber 38.320.041 29.571.669
Caixa e equivalentes de caixa 130.896.526 154.837.853
Outros investimentos financeiros registados ao justo valor através de outro rendimento integral
Acgbes cotadas 689.947 1.243.887
Outros instrumentos financeiros registados ao justo valor através do resultado
Acgbes cotadas 379.109 332.812
Derivados de cobertura de fluxos de caixa registados ao justo valor 13.560 31.488
Passivo financeiro ao custo amortizado
Divida de longo prazo 546.123.948 562.093.762
Divida de curto prazo 193.872.396 173.103.135
Fornecedores 182.977.879 154.229.505
Outras contas a pagar 258.475.720 228.906.022
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MENSURACAO AO JUSTO VALOR

No quadro seguinte, apresenta-se a hierarquia de justo valor dos ativos e passivos detidos pelo Grupo, com referéncia a 31 de dezembro de 2021 e 2020:

Ativos mensurados ao justo valor - 2021

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
ATIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Propriedades de Investimento 297.323.457 297.323.457
Acdes cotadas 1.069.055 1.069.055
PASSIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Instrumentos financeiros - Swaps 13.560 13.560

Ativos mensurados ao justo valor - 2020

Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
ATIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Propriedades de Investimento 311.148.821 311.148.821
Acdes cotadas 1.576.698 1.576.698
PASSIVOS MENSURADOS AO JUSTO VALOR
Instrumentos financeiros - Swaps 31.488 31.488

Nao foram efetuadas transferéncias entre os niveis 1 e 2 nos exercicios de 2021 e 2020.
O justo valor dos empréstimos remunerados de bancos é considerado préximo do valor escriturado, atendendo a renegociagao recente dos empréstimos
mais significativos e das taxas de mercado praticadas.

40. Contingéncias
A) PROCESSOS COM PERDA PROVAVEL

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, subsistem diversos processos judiciais e contingéncias fiscais intentados contra diversas empresas
do Grupo, classificados como processos com perda provavel, de acordo com a IAS 37 Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes. O Grupo, com
base na opinido dos consultores juridicos internos e externos, registou provisdes (Nota 41) para estes processos judiciais e contingéncias fiscais de forma a
fazer face a saida provavel de recursos.

B) PROCESSOS COM PERDA POSSIVEL
Em 31 de dezembro de 2021e 31 de dezembro de 2020, subsistem diversos processos judiciais e contingéncias fiscais intentados contra algumas empresas

do Grupo, para os quais a possibilidade de desembolso futuro de caixa foi considerada como possivel, de acordo com as informagdes dos advogados e
consultores que acompanham estes processos, e que por esse motivo nao foram provisionados. O detalhe e a natureza destes processos sao conforme segue:

2021 2020
Responsabilidade civil 0 272.000
Outras contingéncias 11.589.501 14.687.033
TOTAL 11.589.501 14.959.033

Né&o se espera que existam perdas significativas decorrentes destes processos.
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41. Provisoes para outros riscos e encargos

Alteracao Aumentos
2021 ao perimetro / Diminuicoes 2020
Provisdes
Pensdes de reforma Vista Alegre 1.072.298 -66.288 1.138.586
Outras Pensdes de reforma 2.000.471 283.250 1.717.221
Outros 3.681.916 750.000 -69.368 3.001.284
TOTAL 6.754.685 750.000 147.594 5.857.091

41.1 Pensoes de reforma

O Grupo Vista Alegre tem em vigor varios planos de beneficios de reforma definidos, uns a cargo de Fundos de Pensdes especialmente constituidos e geridos
pela sociedade atuaria (Futuro - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.) e outros a cargo do préprio Grupo (“Plano de beneficios definido — sem
Fundo”).
A cargo da Futuro- Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., existem dois fundos:
= Um (“Ex-Atlantis”), denominado de Adeséo Coletiva Atlantis e tem duracdo indeterminada. S&o participantes deste fundo todos os empregados do
quadro de pessoal efetivo da Vista Alegre Atlantis, S.A., oriundos da Ex - Atlantis - Cristais de Alcobaga, S.A., admitidos ao servigo da subsidiaria até 31
de dezembro de 2013, inclusive, e que reinam as exigéncias de elegibilidade previstas no préprio Plano de Pensdes, ou seja todos os participantes que
completem 65 anos, e que tenham no minimo dez anos de servico na subsididria, tém direito a uma pensdo complementar por velhice calculada nos
termos do Plano de Pensdes. Este fundo é financiado pelo Fundo de Pensdes Viva.
= Outro (“Ex-Vista Alegre” e “Vista Alegre Grupo”), denominado por Fundo de Pensdes Grupo Vista Alegre, igualmente de duragéo indeterminada, que
integra os trabalhadores do quadro de pessoal efetivo da Vista Alegre Atlantis, S.A., oriundos da ex-Fabrica de Porcelana da Vista Alegre, S.A. e da Vista
Alegre Grupo.

As principais caracteristicas do Plano de Pensdes na parte respeitante aos beneficios definidos sdo como segue:
i) O plano de pensdes é complementar dos regimes publicos de Seguranca Social, sendo o plano independente das pensdes atribuidas pela Seguranca Social;
ii) O plano de pensoes prevé a existéncia de direitos adquiridos;
iii) O pagamento dos beneficios é efetuado diretamente pelo Fundo de Pensdes;
iv) O Fundo de Pensdes Ex-Atlantis é constituido por 183 pessoas com idade média de 51,9 anos e o Fundo de Pensdes VA ¢ constituido por 1 pessoa com
idade média de 66,0 anos.

O plano de pensoes Vista Alegre Grupo é financiado pelo Fundo de Pensdes Grupo Vista Alegre.

2020 2019
Passivo - Provisdes para pensées de reforma
Beneficios de reforma - Plano de beneficio a cargo do Grupo VAA -1.072.298 -1.138.586
Ativo - Acréscimos de proveitos
Beneficios de reforma - Plano de beneficio definido com fundo constituido -66.249 8.294

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, o Grupo Vista Alegre mantém uma provisao reconhecida (corresponde & componente “sem Fundo”), que diz respeito
as responsabilidades com um complemento de penséo de reforma de um ex-administrador do Grupo Vista Alegre, com base em célculo atuarial efetuado
pela entidade externa especializada Futuro, Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., no montante de, aproximadamente, 687 mil euros e 727 mil
euros, respetivamente. Em dezembro de 2014, o Supremo Tribunal de Justica condenou a VAA - Vista Alegre Atlantis SGPS, S.A., ao pagamento de um
complemento de penséo de reforma vitalicio a um ex-administrador no valor global anual, naquela data, de 230 mil euros, a pagar em 12 prestagdes mensais
no valor de 19 mil euros cada, atualizavel anualmente de acordo com o indice oficial de inflagdo, tendo sido pagas as quantias devidas até fevereiro de 2018,
em conformidade com o acordo entdo celebrado entre as partes.
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A partir de fevereiro de 2018 (data a partir da qual o referido ex-administrador passou a situacéo de reformado), considerando a anélise e posi¢éo dos
assessores legais do Grupo Vista Alegre, o montante do complemento de penséo de reforma atribuida ao referido ex-administrador foi reduzido (de 20,8
mil euros para 7,5 mil euros até junho de 2020 e para 8 mil euros a partir daquela data) ao abrigo de determinadas disposicoes legais, nomeadamente a
disposi¢éo que veda as sociedades comerciais a atribuicdo de pensdes de reforma aos seus administradores de montante superior ao do vencimento do
administrador com fungdes executivas que aufira a remuneracao mais elevada.

Durante o exercicio de 2018, foram entregues pelo referido ex-administrador, requerimentos executivos relativos ao pagamento da diferenca entre o
montante a que a Vista Alegre Atlantis, SGPS, S.A. foi condenada a pagar e o montante efetivamente pago a partir de fevereiro de 2018, tendo a Empresa
apresentado de seguida, oposicéo, aguardando agora pela deciséo judicial.

Em 31 de dezembro de 2020, o Tribunal da Relacao de Lisboa proferiu um acérdéo julgando improcedente o recurso de apelacao apresentado, pelo que foi
entreposto recurso para o Supremo Tribunal de Justica na qual com efeitos a data de reporte o processo se encontra a aguardar que a “formacao de juizes”
decida da admissibilidade ou nédo da revista excecional do processo.

Entretanto, a 12 de abril de 2021, o Exequente deduziu novo pedido de cumulagéo de execugdes relativamente as quantias alegadamente em divida
relativamente aos meses de janeiro de 2020 a margo de 2021 e juros moratdrios, no total de 193.753,49 euros. Foram também deduzidos embargos pelas
Executadas relativamente a este novo pedido de cumulacao de execugdes, que estdo pendentes.

Em termos acumulados, em 31 de dezembro de 2021, os valores de execugdes relativamente as quantias em divida reclamadas judicialmente por aquele ex-
administrador ascendem a um total de, aproximadamente, 625 mil euros.

A Empresa mantém um depdsito caucéo para fazer face ao processo legal em curso, no montante de 294 mil euros.

O quadro a seguir resume a composi¢ao do custo liquido com pensdes nos periodos findos em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020
reconhecido na demonstracdo consolidada dos resultados em gastos com o pessoal:

2021 2020
Custos operacionais
Plano de beneficio definido a cargo do Grupo VAA e pessoal no ativo -4.842 -1.743
Plano de beneficio definido com fundo constituido -24.651 -32.278
Proveitos operacionais
Plano de beneficio definido com fundo constituido 19.097 17.588
Valor liquido -10.396 -16.432

PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO A CARGO DO GRUPO VAA

A responsabilidade decorrente destes planos é assegurada diretamente pelo Grupo, sendo atualmente estimada, a data do encerramento das contas, por uma
entidade especializada (Futuro Grupo Montepio).
Movimento ocorrido no exercicio no Grupo VAA:

2021 2020
Saldo em 1 de Janeiro 1.138.586 1.194.330
Custos com juros + ganhos/perdas actuariais + reforgo provisdes + corregdes exerc. Anteriores 56.336 6.513
Reformas pagas -122.624 -62.257
Saldo em 31 de Dezembro 1.072.298 1.138.586
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Plano de Beneficio definido com Fundo constituido

As responsabilidades decorrentes destes planos encontram-se cobertas por um fundo de pensdes autdnomo gerido por uma entidade especializada (Futuro

Grupo Montepio).

Valores reconhecidos no balango no Grupo VAA:

2021 Variacao 2020
Valor presente das obrigacées -1.742.376 158.968 -1.901.344
Valor de mercado do fundo 1.676.126 -233.511 1.909.638
Ativo reconhecido no balanco -66.249 -74.543 8.294

41.2 Outras pensodes de reforma

De acordo com a Lei em Franga, € feita uma estimativa do valor a pagar aos colaboradores quando estes atinjam a idade da reforma, pelo que se trata de um

plano de pensdes de beneficios definidos. Os compromissos da empresa em termos de indemnizagdes por reforma sdo calculados com base no método

do crédito unitario projetado com vencimentos em fim de carreira, tendo em consideracao o disposto nos acordos coletivos, as probabilidades de estar

empregado e de estar no ativo da empresa, com o seu valor atualizado.

Aumentos

2021 / Diminuicoes 2020
Empresa
Constructel 944.229 61.704 882.525
Gatel 66.108 4.099 62.009
Escotel 667.292 -105.395 772.687
Constructel Energie 322.842 322.842 0
TOTAL 2.000.471 283.250 1.717.221

A variacdo do ano, resulta da variagdo da estimativa, ndo tendo existido qualquer pagamento relativo a titulo de pensdes de reforma.

Para o célculo desta estimativa, foram utilizados os seguintes pressupostos:

Valor retido em 31/12/2021 Valor retido em 31/12/2020
Taxa de desconto 1,00% 0,34%
Taxa de inflagdo 1,60% 1,00%
Taxa de crescimento salarial (Inflagao incluida) 1,60% 1,00%
Idade de Reforma Taxa total Taxa total
Tipo de Reforma Saida Voluntaria Saida Voluntaria
Taxa de contribui¢ées do empregador Taxa por categoria e entidade Taxa por categoria e entidade
Tabela de mortalidade INSEE 2019 INSEE 2019
Tabela de rotatividade Tabela por categoria e idade Tabela por categoria e idade

Em 2021 ocorreu uma alteragéo na férmula de célculo, resultante da alteracao da IAS 19.

Os pressupostos para o célculo das pensdes de reforma sao idénticas as do ano anterior com excec¢ao da taxa de desconto fixada com referéncia ao indice

iBoxx e a taxa de aumento salarial fixada em relagéo a inflacdo esperada do longo prazo. O impacto da alteragao destas premissas nao ¢é significativo.
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41.3 Outros

Na rubrica "Outros" importa destacar o valor registado na IEME que corresponde as disposicoes exigidas pelo regulamento trabalhista local - 807 mil euros
(768 mil euros em 2020) para compensacdes relativas a cessagdo de emprego. Destaca-se ainda o valor de 750 mil euros pela entrada no perimetro da EIP,
referente a uma proviséo para contrato oneroso.

O valor remanescente das provisdes destina-se, principalmente, a fazer face a responsabilidades estimadas com base em informagoes dos advogados

e decorrentes de processos de indole contratual, laboral e fiscais nos quais as empresas do Grupo estéo envolvidas.

42. Garantias prestadas

2021 2020
Garantias Prestadas
Garantias reais 217.244.454 232.628.058
Garantias financeiras 48.278.977 23.650.228
Garantias técnicas/boa execugao obra 92.994.526 39.214.131
TOTAL 358.517.957 295.492.417

Em 2021 as garantias reais representam um valor de 217 milhdes de euros e dizem respeito a garantias prestadas no ambito de contratos de leasing

(30 milhdes de euros) e de mutuos (138 milhdes de euros), onde se destaca a Visabeira Global, existem garantias de 25,8 milhes de euros e cerca

de 47,5 milhdes de euros de antecipacdo de recebimentos de clientes.

O empréstimo obrigacionista emitido pela Vista Alegre Atlantis, SGPS, S.A. no valor de 50 milhdes de euros encontra-se garantido por penhor das a¢oes
da Ria Stone, penhor de conta bancaria e garantia das subsidiarias relevantes.

Em 31 de dezembro de 2021, as garantias técnicas e financeiras prestadas a terceiros sob a forma de garantias bancérias e de seguros de caucéo,
nomeadamente a clientes cujas empreitadas estéo a cargo de diversas empresas que compde o perimetro do Grupo Visabeira, discriminadas por moeda,
apresentam-se da seguinte forma:

2021 2020
Garantias Prestadas
EUR 75.372.373 41.645.952
AOA 2.802.044 1.793.428
usD 59.965.442 17.840.870
MZN 2.324.561 756.671
ZAR 505.704 594.208
DKK 187.383 125.490
AED 115.995 107.740
TOTAL 141.273.503 62.864.359
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Em 31 de Dezembro de 2021, o detalhe das garantias prestadas por empresa é discriminado da seguinte forma:

2021 2020

Garantias Prestadas
JF Edwards CC (USA) 52.909.713 16.904.660
Grupo Visabeira (PT) 9.882.226 9.541.177
Edivisa (PT) 9.620.342 11.463.071
Grupo Vista Alegre (PT) 8.727.010 4.032.023
Constructel Bélgica (BE) 7.497.970 1.925.809
Visabeira infraestruturas (PT) 6.955.978 6.037.743
EIP Servicos (PT) 4.771.231 0
Eletroctec (MZ) 5.553.791 0
Viatel (PT) 3.432.997 519.150
Empreendimentos Turisticos Montebelo (PT) 2.841.806 1.470.309
Cunha Soares (PT) 2.580.363 0
TVCabo Angola (AO) 2.505.379 1.789.727
Pinewells, S.A. (PT) 2.077.308 746.871
VAA - Empreendimentos Turisticos (PT) 1.802.126 1.978.081
Visabeira Global (PT) 1.026.117 1.189.406
Outras 19.089.146 5.266.330
TOTAL 141.273.503 62.864.359

43. Partes relacionadas

Valores Valores
a receber a pagar
Vendas a partes Compras a partes de partes a partes

Anos relacionadas relacionadas Juros obtidos relacionadas relacionadas

2021 3.484.143 4.229.026 (o] 8.643.578 5.486.301
Outras entidades relacionadas

2020 0 0 0 9.784.507 1.969.775
Associadas e outras 2021 434.226 655.900 50.566 18.313.581 1.628.426
participagoes 2020 827.093 582.705 56.933 13.625.746 3.683.707

2021 1.427.902 11.136.637 91.667 22.100.250 16.077.883
Acionistas

2020 1.895.704 1.573.236 91.667 5.472.981 8.711.696

Os saldos com os acionistas, podem ser divididos em duas naturezas distintas, uma parte diz respeito a saldos relativos ao Regime Especial de Tributacéo de

Grupo de Sociedades, uma vez que o acionista NCFGest, S.A., passou em 2020 a ser a entidade consolidante do regime, enquanto que outra parte é relativa a

divida por parte das entidades do mercado africano, relativa a aquisicao de materiais 8 NCFGest, S.A., enquadradas na sua operacéo enquanto trader.

De realcar as vendas a outras entidades relacionadas, onde se destaca a NTur, empresa que esta a suportar as obras de construcdo do futuro hotel na zona do

Chiado, com cerca de 3 milhdes de euros, que estéo a ser efetuadas pela Edivisa, as Compras a outras entidades relacionadas onde se destaca a Movida com

cerca de 3 milhdes de euros relativos as rendas dos escritérios e de lojas no Palacio do Gelo Shopping.

No que diz respeito as vendas a acionistas, estas dizem respeito essencialmente a servigos prestados pelo Centro de Servigos Partilhados do Grupo Visabeira.
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44. Eventos subsequentes

A forca armada da Federacéo Russa iniciou, em 24 de Fevereiro de 2022, um conflito em territério ucraniano. O Grupo Visabeira ndo tem relacao direta com
nenhum destes paises, pelo que ndo sao esperados impactos na sua performance financeira. No entanto, ndo é possivel, a esta data, estimar os efeitos que
este conflito ird ter nas economias com as quais o Grupo Visabeira tem relagao, em particular em resultado do aumento dos precos dos combustiveis e de um
conjunto de bens e servicos que tem provocado um aumento da inflacdo, bem como impactos nos mercados financeiros, nomeadamente de aumento das
taxas de juro.

A comisséo europeia autorizou, a 7 de margo de 2022, ao abrigo do regulamento das concentracdes da EU, o controlo conjunto da Constructel Visabeira pelo
Grupo Visabeira e pelo grupo Goldman Sachs, considerando que nao existiam problemas de concorréncia “dada a auséncia de sobreposi¢coes horizontais e
relagdes verticais entre as atividades das empresas".

De referir ainda que o Grupo Visabeira esté a alargar a sua posi¢ao. No primeiro trimestre de 2022 procedeu j& a aquisi¢do de quatro novas empresas, a North
West Solar e a Obelisk no Reino Unido, a InPower em ltdlia e a Elektro-Wurkner (ver informagcao sobre estas aquisi¢oes na Nota 8).

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, através de um aumento de capital, que se concretizou a 12 de maio de 2022 ap6s a obtencao das autorizacdes necessarias, nomeadamente a
autorizagéo das autoridades da concorréncia. A entrada deste capital estava prevista na estratégia da empresa, assegurando assim o financiamento de futuras
operacdes M&A, para acelerar o crescimento organico e inorganico, mantendo o ciclo de expansao da empresa.

Importa referir que caso o investimento tivesse ocorrido a 31 de dezembro de 2021, o balango consolidado (Pro-forma) do Grupo Visabeira seria o seguinte:

DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 pré-forma e 31 de dezembro de 2021 2021 "pré-forma™ 2021
ATIVO

Ativos nao correntes

Ativos tangiveis 694.251.257 694.251.257
Ativos sob direito de uso 88.927.597 88.927.597
Goodwill 163.192.184 163.192.184
Propriedades de investimento 297.323.457 297.323.457
Ativos intangiveis 99.960.164 99.960.164
Investimentos em empresas associadas e empreendimentos conjuntos 28.895.885 28.895.885
Outros investimentos financeiros 6.043.699 6.043.699
Ativos por impostos diferidos 40.724.748 40.724.748
Outras contas a receber 2.267.196 2.267.196
Total de ativos nao correntes 1.421.586.185 1.421.586.185

Ativos correntes

Inventarios 132.581.964 132.581.964
Clientes 175.028.983 175.028.983
Outras contas a receber 36.052.846 36.052.846
Outros ativos 16.491.014 16.491.014
Ativos associados a contratos com clientes 138.462.521 138.462.521
Outros investimentos financeiros 379.109 379.109
Caixa e equivalentes de caixa 325.431.870 130.896.526
Total de ativos correntes 824.428.308 629.892.964
TOTAL DO ATIVO 2.246.014.493 2.051.479.149
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DEMONSTRAGAO DA POSIGCAO FINANCEIRA CONSOLIDADA
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2021 pré-forma e 31 de dezembro de 2021 2021 "pré-forma"* 2021

CAPITAL PROPRIO

Capital 116.540.215 116.540.215
Prémios de emissdo de agdes 47.292.404 47.292.404
Outras reservas -11.410974 -11.410.974
Resultados retidos 288.187.821 174.482.569
Capital proprio atribuivel aos acionistas 440.609.466 326.904.213
Interesses que nao controlam 202.569.080 157.256.209
Total do Capital Préprio 643.178.545 484.160.422
PASSIVO

Passivo néo corrente

Empréstimos remunerados de médio e longo prazo 546.123.948 546.123.948
Outras contas a pagar 118.325.097 82.807.876
Passivos por impostos diferidos 167.012.220 167.012.220
Provisdes para outros riscos e encargos 6.754.685 6.754.685
Passivos de locacdo 58.143.347 58.143.347
Total do passivo nao corrente 896.359.297 860.842.077
Passivo corrente

Empréstimos remunerados de curto prazo 193.872.396 193.872.396
Fornecedores 182.977.879 182.977.879
Imposto sobre o rendimento 140.212 140.212
Passivos associados a contratos com clientes 37.812.936 37.812.936
Outras contas a pagar 175.667.843 175.667.843
Outros passivos 86.174.610 86.174.610
Passivos de locagao 29.830.774 29.830.774
Total do passivo corrente 706.476.651 706.476.651

Total do passivo

1.602.835.948

1.567.318.727

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

2.246.014.493

2.051.479.149
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Os principais indicadores do Grupo Visabeira, caso esta operagao ocorre-se a 31 de dezembro de 2021, seriam os seguintes:

VALORES CONSOLIDADOS (MILHOES DE EUROS) 2021 "pré-forma" 2021
Divida Total (Financiamento) 740 740
Passivo de locagéo 88 88
Disponibilidades -325 -131
Ativos financeiros disponiveis para venda -3,2 -3,2
Total divida liquida operacional 499 694
EBITDA 183 183
Divida liquida operacional / EBITDA 2,7 x 3,8x
Autonomia Financeira 28,6% 23,6%

Né&o existiram mais eventos subsequentes a data da Demonstracdo da Posi¢éo Financeira e até a data da emissao das contas que possam ter um impacto
material na leitura das correntes demonstragdes financeiras.

Viseu, 17 de junho de 2022

O Contabilista Certificado O Conselho de Administracdo Executivo

96udicn Paqudd Gdon do M) Lot Mo T ) ﬂk
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Certificagao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas de Grupo Visabeira, S.A. (0 Grupo), que
compreendem a Demonstragéo Consolidada da Posi¢éo Financeiraem 31 de dezembro de 2021 (que evidencia
um total de 2.051.479.149 euros e um total de capital préprio de 484.160.422 euros, incluindo um resultado
liquido de 37.961.724 euros), a Demonstragédo Consolidada dos Resultados por Naturezas, a Demonstragao
Consolidada do Rendimento Integral, a Demonstragéo Consolidada das Alteragdes no Capital Préprio e a
Demonstragéao Consolidada dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas as demonstragdes
financeiras consolidadas que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini&o, as demonstragdes financeiras consolidadas anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢éo financeira consolidada de Grupo Visabeira, S.A. em 31 de
dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa consolidados 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 opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estao descritas na secgao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes
financeiras consolidadas” abaixo. Somos independentes das entidades que compdem o Grupo 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 opiniao.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagado pelas demonstragdes
financeiras consolidadas

O 6rgao de gestao é responsavel pela:

preparagéo de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicéo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Grupo de acordo com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adotadas na Unido Europeia;

elaboragao do Relatério Consolidado de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagaéo e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragdes financeiras isentas de distorgées materiais devido a fraude ou a erro;

adogéo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacdo da capacidade do Grupo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgao de fiscalizagéo é responsavel pela supervisdo do processo de preparagao e divulgagéo da informagao
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracdes financeiras
consolidadas como um todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério
onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga mas nao € uma garantia de que
uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgdo material quando exista. As
distorgbes podem ter origem em fraude ou erro e séo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se
possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas
demonstragodes financeiras.

Sociedade Anénima - Capital Social 1.335.000 euros - Inscri¢do n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigdo N.° 20161480 na Comiss&o do Mercado de Valores Mobiliarios
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria @ também:

identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragdes financeiras consolidadas,
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 paraa
nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a fraude & maior do que o risco de
nao detetar uma distorgao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo,
omissbes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigéo 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 néo para expressar uma
opinido sobre a eficécia do controlo interno do Grupo,

avaliamos a adequagio das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgdo de gestdo,

concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo orgao de gestio, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condigdes que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade do Grupo para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atengéo no nosso relatdrio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstrages financeiras ou,
caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida ate a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que o Grupo descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentago, estrutura e contelido global das demonstragdes financeiras consolidadas,
incluindo as divulgagbes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;

obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informacgao financeira das entidades ou
atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as demonstragdes financeiras
consolidadas, Somos responsaveis pela orientagdo, supervisdo e desempenho da auditoria do Grupo e
S0Mos 05 responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria; e

comunicamos com os encarregados da governacgao, incluindo o orgao de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendério planeado da auditoria, e as conclusbes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria,

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do Relatério
Consolidado de Gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o Relatorio Consolidado de Gestao

Dando cumprimento ao artigo 451, n.? 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatério Consolidado de Gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em
vigor, a informag&o nele constante & concordante com as demonstragdes financeiras consolidadas auditadas e,
tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre o Grupo, ndo identificdmos incorregdes materiais.

Porto, 4 de julho de 2022

Ernst & Young Audit & Associados ~SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:

Assinado por: DANIEL JOSE VENANCIO

GUERREIRO

Murmn. de Identificaco: 10538801

Data: 2022.07.04 16:45:45401'00'

Daniel José Venancio Guerreiro - ROCn.® 1303
Registado na CMVM com o n.® 20160913
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Certificagcao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas de Grupo Visabeira, S.A. (a Entidade), que compreendem a
Demonstragéo da Posig¢éo Financeiraem 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total de 793.865.442 euros
e um total de capital préprio de 326.904.213 euros, incluindo um resultado liquido de 31.742.596 euros), a
Demonstracéo do Rendimento Integral, a Demonstragao das Alteragdes no Capital Proprio e a Demonstragao dos
Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas as demonstragdes financeiras que incluem um
resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posic¢ao financeira de Grupo Visabeira, S.A. em 31 de dezembro de 2021 e 0 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 Uni&o Europeia.

Bases para a opiniao

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

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

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagao pelas demonstragodes
financeiras

O 6rgao de gestéo é responsavel pela:

preparagao de demonstragdes 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;

elaboracéo do Relatério de Gestao nos termos legais e regulamentares;

criacao e manutencado de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragdes financeiras isentas de distorgbes materiais devido a fraude ou a erro;

adogéo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgéo de fiscalizagéo é responsavel pela supervisao do processo de preparagéo e divulgagdo da informagéo
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Segurancga razoavel € um nivel elevado de seguranca mas ndo € uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢gdo material quando exista. As distorgdes podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decis6es econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragoes
financeiras.

Sociedade Anénima - Capital Social 1.335.000 euros - Inscrigdo n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigédo N.° 20161480 na Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
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0 Visieerma

RELATORIO E PARECER DA COMISSAD PARA AS MATERIAS FINANCEIRAS
CONTAS CONSOLIDADAS

Senhores Aclonistas

Em cumprimento do disposto na alinea g) do art.2 4209, conjugado com o n® 1 do art.? 508-D do Cddigo das
Sociedades Comerciais, compete-nos emitir o Relatdrio anual sobre a nossa aglo fiscalizadora e dar Parecer
sobre o Relatdric de Gestdo das contas consolidadas, apresentados pelo Conselho de Administragio
Executivo do GRUPO VISABEIRA 5A, referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021.

No decurso do exercicdo acompanhamos a atividade da Entidade tendo efetuado os seguintes
procedimentos:

P Vieslaig,

A

Verificimos, com a extensSo considerada necessdria, os registos contabilisticos e documentos que lhes
servem de suporte.

Verificdmos, quando Julgdmos convenlente, da forma que julgdmos adequada, a existéncia de bens ou
valores pertencentes & Entidade ou por ela recebidos em garantia, depdsito ou outro titulo.
Verificimos que a definicio do perimetro de consolidaglio e as demals operagBes de consolidaclio
efetuadas estdo de harmonla com o estabelecido nas normas de consolidacdo apliciveis.

Aprecidmos os Relatérios e Pareceres emitidos pelos drgdos de fiscalizagio das empresas integradas
no perimetro de consolidagio.

Verificimos a adequabilidade dos documentos de prestagdo das contas consolidados.

Verificdmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados nas contas
consolldadas, as quais sdo preparadas de acordo com as Normas internacionais de Relato Financeiro,
tal como adotadas na UniSo Europeia, conduzem a uma adequada apresentacio do patrimdnio e dos
resultados do Grupo do qual a Entidade & a empresa-mie.

Confirmdmos que o Relatdrio de Gestdo das contas consolidadas, @ Demonstragdo Consolidada de
Resultados, a Demonstragio Consolidada do Rendimento Integral, a Demonstracio da Posicio
Financeira Consolidada, a DemonstragSo Consolidada das AlteragBes do Capital Prdprio, a
Demonstragio Consolidada dos Fluxos de Caixa e as notas 4s DemonstragBes Financeiras Consolidadas,
satisfazemn os requisitos legais aplicivels e refletem a posigdo dos registes contabilisticos no final do

exercicio.
&
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O Vigkeera

—  Averiguamos a observancia pelo cumprimento da lel e dos contratos de sociedade,
- Cumprimos as demais atribuicBes constantes da lei.

No decurso dos atos de verificacdo e validagdo, que efetudmos com vista ao cumprimento das nossas
obrigagdes de fiscalizacio, obtivemos do Conselho de Administragio Executivo e de outros responsdveis, as
informacBes e esclarecimentos gue consideramos necessarios.

Acompanhdmos o5 trabalhos dos auditores responsdveis pela revisiio legal das contas e reallzdmos as
reunides consideradas necessdrias para a obtengdo das InformacBes relevantes tendo em vista a
Certificagdo Legal das Contas Consolldadas sem reservas e com a qual concordamos.

Face ao exposto somos de Parecer que:

(a) O Relatério de Gestdo das contas consolidadas, do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021,
satisfazem os requisitos legals, previstos no Cadigo das Sociedades Comerciais;

(b) aDemonstragio Consolidada de Resultados, a Demonstracio Consolidada do Rendimento Integral,
a Demonstragdo da Posigdo Financeira Consolidada, a Demonstragio Consolidada das Alteragdes
do Capital Préprio, a Demonstragac Consolidada dos Fluxos de Caixa e as notas as Demonstragies
Financelras Consolidadas, satisfazem os requisitos legals e contabilisticos aplicivels,

Viseu, 4 de julho de 2022
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