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Senhores Accionistas,

NoOs termos estabelecidos pelo Codigo das Sociedades
Comerciais, temos a honra de submeter a apreciacao

e aprovacao o Relatorio de gestao consolidado e as
Demonstracoes financeiras consolidadas do ano de 2020.




Mensagem
A0S stakeholders

PESTANA

HOTEL GROUP




Relatorio de Gestao
Consolidado

0O ano 2020 fica definitivamente marcado pela pandemia Covid-19. O seu impacto na economia em geral,
na saude e qualidade de vida das populacoes, e tambem no setor do Turismo, foi extremamente negativo
aescala global e levara alguns anos a recuperar.

Tendo surgido na China no final de 2019, este novo coronavirus rapidamente provou a sua alta taxa de
contagio e perigosidade causando elevadas taxas de mortalidade, sobretudo nas populacdes mais idosas.
A inexisténcia de conhecimento cientifico sobre 0 seu comportamento, Nao permitia antever solucoes
medicas (medicamento ou vacina) a curto prazo.

Desta forma, os governos dos diversos paises procuraram atrasar o contagio com medidas restritivas
da liberdade de movimento das populacoes, encerrando atividades econdmicas, fechando fronteiras,
limitando voos,implementando medidas sanitarias e até obrigando ao confinamento forcado dos cidadaos
nas suas habitacoes.

Todo o setor do Turismo, e em especial Nos paises da bacia mediterranica, onde se inclui Portugal, vinham
de sucessivos anos recorde com elevados niveis de ocupacao e receita, com falta de avides para fazer face
a crescente procura e escassez de trabalhadores preparados para prestar um servico de alta qualidade a
um turista cada vez mais exigente. No espaco de um més (marco de 2020) tudo mudou! Com exclusao
de algumas situacoes de excecao previstas na lei, as fronteiras encerraram, 0s avioes foram impedidos
de voar, os hotéis impedidos de receber hospedes e por isso obrigados a fechar, tal como restaurantes,
museus, salas de espetaculos, bares e discotecas, centros comerciais, entre outros, tudo em prol do bem
comum - controlo da pandemia.

A falta de conhecimento, impreparacao para lidar com uma crise desta magnitude e insuficiente
coordenacao por parte dos governos em geral, incluindo os da UE, provocaram uma adocao assimetrica
de medidas destruturadas e informacao difusa agravando o clima de incerteza.

Neste ambiente, nao restava aos agentes econdmicos afetados outra opcao que nao fosse seguir uma
estrateégia de total contencao de risco, adotando medidas de emergéncia para reduzir operacoes, conter
custos fixos, assegurar a liquidez e, desta forma, procurar assegurar a continuidade das suas operacoes
e o futuro dos postos de trabalho dos seus colaboradores. Foi certamente o ano mais dificil para o setor
turistico das ultimas décadas.

Talcomo oresto do setor em Portugal, 0 Grupo Pestana vinha de anos sucessivos de crescimento devido a
crescente procura turistica, mas tambeém a sua estratégia de diversificacdo e crescimento sustentado com
elevado compromisso entre a excelente qualidade de servico e foco nos resultados atraves de rigoroso
controlo de custos. Aproveitou esses tempos para se reorganizar, diversificar, modernizar, reduzir o seu
nivel de endividamento, preparando o futuro. Reinvestiu 0s seus lucros, adotou inovacao e tecnologia de
ponta nos seus processos. Desenvolveu novos modelos de negaécio. Formou os seus profissionais com
base nas melhores praticas do setor, complementando com a contratacao de profissionais qualificados
que incorporaram know-how e experiéncia, inclusivamente obtida em outros setores economicos.
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Com a chegada da crise foi necessario implementar medidas duras de forma rapida. Na primeira fase, a
preocupacao centralerasalvaguardarasalde e bem-estar dosnossos clientes e dosnossos colaboradores.
Para isso foi fundamental adaptar novos procedimentos que permitissem continuar a prestar um servico
de qualidade, mas tendo em conta novas regras sanitarias que salvaguardassem a saude, 0 bem-estar e as
condicoes de trabalho dos nossos colaboradores (presencial e em teletrabalho).

Mas uma vez fechados os hotéis, restaurantes, campos de golfe entre outras atividades foi necessario
analisar custos, rever processos, reorganizar recursos, renegociar contratos e adotar medidas de apoio e
incentivo disponiveis para a generalidade das empresas afetadas. Face a enorme reducao do seu volume
de faturacao em 2020, o Grupo recorreu essencialmente a dois tipos de medidas:

|I medidas de apoio a manutencao do emprego (lay-off simplificado de 15 de abril a 31de julho e apoio a
retoma progressiva a partir do més de agosto, mas com muito maior incidéncia apos outubro quando
as unidades voltaram a encerrar), tendo para isso que reduzir significativamente os respetivos tempos
de trabalho dos seus colaboradores;

|I medidas de apoio a liquidez com a aplicacdo legal de moratorias no reembolso de capital em
empreéstimos bancarios mediante acordo prévio com estas entidades, diferindo estes reembolsos para
ofinaldos respetivos contratos, tendo no entanto o Grupo decidido continuar a liquidar a generalidade
dos juros dos emprestimos.

Apesar da rapida criacao pela Comissao Europeia de um quadro temporario de apoio que alargou o
valor de auxilios de estado permitidos de acordo com as regras da livre concorréncia na Unido Europeia,
alguns estados, incluindo o portugués, ja com niveis de endividamento elevados originados em crises
anteriores procuraram conter o impacto destas medidas nos seus orcamentos limitando a amplitude
dos apoios efetivamente atribuidos, com especial incidéncia nos grupos empresariais. 1sso foi visivel pelo
apoio por posto de trabalho que o Grupo teve em Portugal em comparacao com outros paises da UE
onde tem atividade.

Agradecemos a todos os stakeholders que interagiram com o Grupo e nos apoiaram nesta fase dificil:

|I A0S nossos hospedes e restantes clientes que continuam a acreditar na qualidade de servico do Grupo
e por isso continuaram, apesar das dificuldades e limitacoes a privilegiarem-nos com as suas reservas
nos periodos de maior calma na pandemia;

|I A0s nossos colaboradores que desde a primeira hora se dispuseram a ultrapassar as dificuldades com
flexibilidade, sacrificio e espirito de missao, adaptando procedimentos a novas regras sanitarias e
continuandoareceberosnossosclientescomsorrisoesimpatia,assimcomoa prestarasuacolaboracao
nasinumeras iniciativas de apoio social que o Grupo foi desenvolvendo nas regides onde opera;

|I A0s nossos fornecedores que, percebendo a gravidade da situacao global do setor, se disponibilizaram
a colaborar na procura de solucoes de qualidade, revendo processos e condicoes,
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|| Ao Estado e entidades publicas dos diversos paises, pelos apoios que foram sendo dados com o
desenrolar da crise;

|I Aos investidores e entidades financeiras pela confianca depositada ao financiarem o Grupo,
continuando a demonstrar total disponibilidade para financiamentos adicionais, caso necessario, e
aprovando com larga votacao a aplicacao de waivers sobre 0s covenants financeiros dos respetivos
contratos, designadamente as relativas aos racios de EBITDA, comprometidas por motivo de forca
maior originado pela pandemia.

O objetivo central das medidas de gestao foisalvaguardar a saude financeira das varias empresas do Grupo
de modo a assegurar a integridade dos seus ativos e preservar o capital humano, fatores essenciais para a
retoma da atividade pos pandemia.

Apesar dos grandes desafios encontrados em 2020, 0 Grupo cumpriu sempre as suas responsabilidades
perante terceiros, incluindo a conclusdo das obras e construcdo de novos hotéis em curso no final de 2019.

Como corolario deste enorme esforco e empenho o Grupo Pestana apurou para 0 ano 2020 um EBITDA
positivo nas contas que consolidam toda a sua operacao. Sao excelentes noticias que premeiam e
incentivam a equipa a fazer ainda melhor em 2021. Em consequéncia, foi igualmente possivel manter o
valor de divida liquida do Grupo em valores semelhantes aos do final de 20719, se excluirmos o investimento
efetuado durante o ano com a conclusdo do capex de expansao, o que devera tranquilizar todos os
Nossos stakeholders.

Para este resultado revelou-se determinante a estrategia de diversificacdo de risco implementada pelo
Grupo, uma vez que as suas operacoes no ramo imobiliario turistico e residencial demonstraram enorme
resiliéncia a crise durante este ano, com significativo acréscimo de vendas.

Chegados a esta fase, com maior conhecimento cientifico sobre o virus e seu impacto, tendo ja sido
desenvolvidas varias vacinas eficazes cuja administracao as populacdes corre em ritmo acelerado é
expectavel uma reducao gradual de medidas restritivas pelos Governos a ocorrer durante esta primavera.

A avaliar pelo sucedido no ultimo verao, depois de um ano sem se poder viajar, a procura por destinos
de resort sera por certo elevada durante este verdo, e embora sem atingir os niveis recorde de anos
anteriores, devera permitir o inicio de uma recuperacao que sabemos sera gradual mas que esperamos
seja sustentada.

O Grupo Pestana salvaguardou os seus ativos, a sua equipa core e a sua estrutura financeira, de modo a
estar preparado para nesta fase de retoma poder reagir rapidamente a crescente procura e aproveitar as
boas oportunidades a medida que forem surgindo. As equipas estdo preparadas e motivadas, os hotéis e
outras unidades de negocio prontos a abrir no espaco de uma semana apos tomada essa decisao, incluindo
0s novos hotéis cujos trabalhos de construcao entretanto foram terminando, com os procedimentos de
seguranca adotados durante a pandemia, no sentido de continuar a proporcionar aos nossos clientes
“The time of their lifes”.
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Os anos 2018 e 2019 foram anos de crescimento anémico da economia mundial com o PIB global a crescer
3% e 2,3% respetivamente (2,2% e 1,6% respetivamente para as economias de paises desenvolvidos),
apesar da adocao de politicas monetarias expansionistas pelos principais paises. O aumento de tensoes
geopoliticas e a imposicao de barreiras alfandegarias pelos EUA contribuiam para o aumento do
clima deincerteza.

Foi neste cenario que a economia global viu surgir na China um novo coronavirus no final de 2019 com
elevados indices de contagio. Impossivel de conter dentro das fronteiras chinesas, e com a OMS a reagir
tardiamente e com limitacoes sérias em coordenar de forma eficiente as acoes dos varios paises, o virus
rapidamente alastrou a escala global. O elevado desconhecimento cientifico sobre o comportamento
do virus, incapacidade demonstrada na sua contencao e a elevada taxa de mortalidade com especial
incidéncia nos cidadaos de idade avancada criaram um clima generalizado de inseguranca nas populacoes.

A comunidade cientifica assumia a incapacidade de desenvolver um medicamento ou vacina eficazes no
curto prazo. Os sistemas de saude dos varios paises mais afetados com o surto pandéemico da doenca
entretanto nomeada covid-19 assumiam ndo estar preparados para responder de forma capaz ao
crescimento exponencial de internamentos nas unidades de cuidados intensivos.

Em face deste cenario, os governos em geral adotaram medidas restritivas da liberdade de movimentacao
das populacoes, procurando garantir o distanciamento social necessario para atrasar a transmissao do
virus entre as pessoas. A maioria dos paises desenvolvidos entrou em lockdown total nos meses de marco,
abrile maio de 2020, encerrando fronteiras, limitando voos, encerrando atividades economicas, proibindo
hotéisdereceber hospedes, obrigando aencerrarrestaurantes, bares, discotecas, salas de eventos, centros
comerciais, lojas de retalho, entre outros. Em junho e nos meses seguintes, as medidas de confinamento
generalizado foram sendo aliviadas, passando-se a uma fase de confinamentos localizados ou regionais.

O impacto destas medidas restritivas na primeira fase afetou de forma transversal o comercio de retalho
dos varios setores. No entanto, com o passar dos meses o mercado ajustou-se para grande parte dos
setores de producdo e vendas de bens, recuperando os niveis de trocas comerciais e consequentemente
o nivel de producdo industrial.

Index, 100=December 2019 Index, 100=January 3-February 6,2020
120 120

== Retail sales === |ndustrial production = GDP Mobility (RHS)

100 100

80 80
60 60
Dec-19 Feb-20 Apr-20 Jun-20 Aug-20 Oct-20
Source: World Bank - Global economic prospects Jan/21
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Com o prolongamento da pandemia ao longo dos meses procederam-se alteracoes profundas nos canais
de comercializacdo de bens. Impedidos de se deslocarem as lojas, os consumidores procuraram efetuar as
suas compras atraves de canais a distancia. Os comerciantes por sua vez, impedidos de vender atraves das
suas lojas, procuraram promover 0s seus produtos on-line, promovendo servicos de entrega e takeaway.
Os grandes operadores de vendas a distancia, por exemplo Amazon e Alibaba, cresceram de forma
significativa o seu share no mercado.

U.S. retail landscape in 2020

Your-over-year comparison 2019-2020, in $billions

Ecommerce sales Total retail sales Web penetration
$4,040
$3,780
6.9%
15,8% 21,3%
44.0%

$598 $861 2019 2020 2019 2020
2019 2020

Source: Digital Commerce 360, U.S. Commerce Department

Diversos paises vinham nos Ultimos anos aaumentar a regulacao da prestacao de servicos entre fronteiras.
Face a necessidade de continuarem a laborar e ao mesmo tempo asseguraram o distanciamento social,
com a pandemia covid-19 as empresas e familias sentiram a necessidade urgente de implementar
solucoes tecnologicas que lhes permitam trabalhar a distancia. Desta forma, a economia digital teve neste
periodo um crescimento disruptivo e sem precedentes, destacando-se 0s setores de telecomunicacoes,
tecnologia, conteudos digitais, softwares, pagamentos eletronicos e ciberseguranca. Estas alteracoes,
mais do que conjunturais, vieram alterar de forma permanente alguns modelos de negdcio e aceleraram
de forma acentuada a necessidade da transformacao digital das organizacoes.

Em sentido inverso, a prestacao de servicos baseada no contacto humano sofreu e continua a sofrer de
forma muito significativa com as medidas restritivas impostas pelos governos em prol do bem comum,
nomeadamente com o distanciamento social imposto para controlar contagio do virus.

Os setores dos transportes, viagens, hotelaria, restauracao, animacao e eventos sao aqueles com maior
incidéncia e onde perduram os impactos negativos das referidas medidas restritivas.

Desta forma, a economia mundial viu reduzir o seu PIB em 2020 num valor estimado em janeiro de 2021
pelo Banco Mundial em cerca de 4,3%, decompondo-se numa queda de cerca de 5,4% nas economias
desenvolvidas e de 2,6% nos paises de mercados emergentes e economias em desenvolvimento, onde é
relevante o peso da China que acaba por crescer 2% em 2020.

Relatorio e Contas Consolidado 2020 11
Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A.



Relatorio de Gestao
Consolidado

Em 2021 prevé-se uma inversao, com crescimento medio projetado em 4%, mas a colocar o PIB ainda
cerca de 5% abaixo das projecoes pre-pandemia. Esta previsdo corre o risco de ser revista em baixa caso
exista reducao do ritmo previsto para a vacinacao das populacoes durante o ano 2021, com especial
relevancia nos mercados emergentes e economias em desenvolvimento, com maiores dificuldades no
acesso e administracdo das vacinas. O atraso na implementacado de medidas de suporte ao investimento
ou aimplementacdo de politicas de retracdo com vista a reducao dos niveis de endividamento dos paises
mais afetados que neste periodo de pandemia aumentaram consideravelmente de peso, sao fatores
relevantes a ter em conta.

PIB REAL

PERCENTAGEM DE VARIAGCAO PARA O ANO ANTERIOR 2017 2018 2019 2020e 2021f 2022f
MUNDO 3,2 3,0 23 -4,3 4,0 3,8
ECONOMIAS AVANCADAS 24 2,2 1,6 -5,4 3,3 3,5
EUA 24 3,0 22 -36 35 33
ZONAEURO 25 19 13 -74 36 40
JAPAO 19 0,6 0,3 -53 25 23
MERCADOS EMERGENTES E ECONOMIAS EM DESENVOLVIMENTO 45 4,3 3,6 -2,6 50 4,2
CHINA 6,8 6,6 6,1 2,0 79 52
RUSSIA 16 25 13 4,0 2,6 30
BRASII 3 18 14 45 30 25

Fonte: Organizacdo mundial do turismo (UNWTO)

Os Estados Unidos sao, das economias avancadas, aqueles cuja resiliéncia face a esta crise se destaca.
Apesar de severamente impactada pela pandemia covid-19, com elevado numero de casos e de mortes,
e com significativa instabilidade governativa face as incidéncias eleitorais e de transicao governativa, a
forca e capacidade de regeneracdo da sua economia prevalece face as restantes, conseguindo limitar a
reducao do seu PIB a apenas 3,6%. Para este resultado contribuiu tambeém de forma decisiva o incentivo
fiscal e medidas de apoio ao rendimento muito superiores as disponibilizadas durante crise financeira
global de 2009.

De igual forma, ultrapassada a pior fase da crise pandémica e a referida instabilidade politica, segundo
as projecoes do banco mundial, a economia americana apresenta condicoes favoraveis de crescimento,
estimando-se quejanoano 20271serevertam na quase totalidade as perdas verificadas em 2020. Para este
crescimento sera decisivo o plano de estimulos a produtividade a implementar pelo novo executivo
presidencial liderado pelo presidente Biden.

ApGs o historico colapso da economia europeia induzido pela pandemia, no terceiro trimestre de
2020 verificou-se um ressurgimento de atividade economica, mas rapidamente interrompido pelo
reaparecimento de novos casos covid-19 no final do ano, levando a aplicacdo de novas medidas de
confinamento. Grande parte do setor dos servicos da Zona Euro, com destaque para as viagens e turismo,
continua severamente afetado até que um efetivo controlo da pandemia origine um regresso da
confianca.
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Independentemente dos efeitos da pandemia, a producao industrial continua a recuperar, impulsionada
pelo acréscimo na procura externa, onde a China tem um papel de relevo. Esta tendéncia e a aplicacao de
medidas de estimulo ao desenvolvimento economico deverao contribuir para o crescimento estimado
para 2021 em 3,6%. A vulgarmente chamada “Bazuca Europeia” no valor global de 750 mil milhdes de
euros, cujas primeiras tranches so deverao comecar a chegar ao terreno no final do verao de 2021, devera
privilegiar o desenvolvimento em 3 eixos:

g§ Recuperacdo e resiliéncia
|I Inovacao e transicao digital

g§ Transicdo climatica

No grupo das economias em desenvolvimento, a China desempenha um papel relevante como motor
da economia mundial. Foi o primeiro pais a sofrer as consequéncias da pandemia, mas atraves de um
controlo rigoroso conseguiu recuperar rapidamente, tendo sido o Unico pais com dimensao relevante
a ter crescimento positivo do seu PIB no ano 2020 (2%). Este crescimento, muito apoiado em estimulos
de Estado a recuperacdo da economia (fiscal e investimento), com impacto significativo no aumento do
deficit e divida do Estado Chinés, devera acelerar em 2021 para cerca de +7,9% recuperando o PIB ja neste
ano os valores pré-pandemia.

A inumeras medidas de apoio implementadas pelos governos em geral, para limitar a reducao do PIB e
aumento do desemprego, devido as medidas de confinamento adotadas, implicaram um aumento
consideravel do nivel das dividas publicas, com especial preocupacdo para 0s paises, como Portugal e
outros do sulda Europa, que ja traziam divida elevada de crises anteriores.

Embora no curto prazo, com a necessidade de politicas monetarias de estimulo para revitalizar as
economias em geral, seja projetada uma manutencao em baixa das taxas de juro, em momento
subsequente prevé-se que as economias mais endividadas terao dificuldade em solver os seus
COMPromissos.
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O turismo mundial vinha a crescer de forma consistente e consecutiva a um ritmo medio de cerca de
4% ao ano nos ultimos 50 anos. Em 2020, a pandemia covid-19 provocou o maior chogue na industria
do transporte aéreo de passageiros e consequentemente do turismo desde a segunda guerra mundial.
Conforme e possivel verificar no quadro abaixo as anteriores crises do 11 de setembro e da crise financeira
mundial implicaram ligeiros ajustamentos na curva quando comparados com a atual crise pandéemica.

Worldwide revenue passenger kilometers (RPKs) flown annually

10,000 10,000
9,000 9,000
8,000 8,000
7,000 7,000

. 6,000 6,000
C
£ 5,000 5,000
“ 4,000 4,000
3,000 3,000
2,000 2,000
COVID-19
1,000 1,000
0 0
1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
Source: IATA Economics, using data from IATAand ICAO
% year-on-year RPK change
20% 20%
0 ——— — 0%
-20% -20%
Domestic RPKs

-40% -40%

-60% -60%

-80% Caro InternationalRPKs  -30%

86%y/y —_
-100% 98%YY —, ~100%
Feb-19 Apr-19 Jun-19 Aug-19 Oct-19 Dec-19 Feb-20 Apr-20 Jun-20 Aug-20 Oct-20 Dec-20
Source: IATA Monthly Statistics
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Por um lado, as politicas de confinamento impostas pelos governos na crise atual iniciaram-se em marco
de 2020, mas duram ha cerca de um ano. Por outro, ao contrario das crises anteriores que incidiram com
maior impacto nuns paises face aos outros, devido a sua estrutura de mercado ou financiamento por
exemplo, neste caso a crise na area do turismo incidiu de forma idéntica e transversal a praticamente todo
0 mundo, como se pode ver na informacado mais recente sobre chegadas disponibilizada pela UNWTO.

Change (%) 2020, by region
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Source: World Tourism Organization (UNWTO) ©
Data as collected by UNWTO, January 2021. Published: 28/01/2021

O impacto da reducao de atividade turistica em cada pais depende por isso do grau de relevancia do
Turismo na sua economia.

Comocancelamentode voos, encerramento forcado de eventos, bares, discotecas, restaurantes, museus,
espetaculos e hotéis por impossibilidade pratica de receberem hospedes, as empresas do setor turistico
viram-se forcados a reduzir estrutura, a fechar operacoes, a reduzir custos fixos e a recorrer aos apoios
que foram sendo disponibilizados “a conta gotas” pelos diversos governos, muitos deles constrangidos
pelas limitacoes orcamentais dos seus paises e pelo atraso na atribuicao no terreno dos apoios definidos
no ambito da “bazuca europeia”, cujos primeiros fundos se esperam chegar a economia real apenas em
setembro de 2021.

Desta forma, para além de recorrerem a medidas de lay-off, as empresas turisticas tiveram de renegociar
contratos, ajustar processos e operacoes, suspender investimentos, reestruturar financiamentos, entre
outras medidas de contencao de custos e reorganizacao financeira, com vista a assegurarem num futuro
dealcanceincerto a liquidez que lhes permitisse dar continuidade as suas operacoes.

Felizmente que esta crise veio encontrar o setor financeiro mais forte e com uma estrutura de capital mais
solida, face por exemplo a crise financeira global de 2009 e por isso mais capaz de continuar a apoiar 0s
grupos de empresas mais resilientes e cuja capacidade de gestao e operacional ja haviam passado com
distincao as crises anteriores.
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No verao de 2020 verificou-se um aligeirar das medidas restritivas que afetavam o setor turistico e
em especial o setor hoteleiro. As empresas rapidamente ajustaram o seu nivel de servico e respetivos
processos de modo a acomodarem os Novos procedimentos sanitarios aconselhados pelas organizacoes
de saude. Foi o suficiente para dar confianca aos seus clientes e colaboradores que, cansados de meses
consecutivos de confinamento, sentiam a necessidade essencial 0s primeiros de ir de férias uns dias/
semanas e 0s segundos de retomarem a sua atividade profissional.

Face a impossibilidade pratica de viajar de aviao, esta procura cingiu-se aos mercados de proximidade,
onde adeslocacao de carro tornou as ferias de muitos uma realidade de sucesso. Os hotéis viram a procura
de reservas no mercado domestico e regional de proximidade crescer rapidamente para esse verdo. Face
as reducoes de custos que tinham conseguido Nos meses anteriores, apesar de niveis de ocupacao dos
hotéis relativamente baixos, foi possivel obter bons resultados, tendo alguns grupos inclusivamente
obtido resultados operacionais positivos. Esse verao serviu de 0timo sinal para o que se espera poder vir a
ocorrer no verao de 20271.

Depois do verao, regressou a epoca baixa cuja duracdo ja se antevia como excecionalmente longa, com 0s
meses de inverno no hemisferio norte a contribuirem para um aumento do nivel de contagio da pandemia
e consequentemente ao regresso a medidas de confinamento.

Esta crise serviu de alavanca para potenciar algumas modificacdes estruturais. Os canais de
comercializacao on-line passaram a ser o canal preferencial de reserva de viagens e estadias, trazendo
novos desafios na comercializacdo e promocao dos destinos turisticos a escala mundial. A incorporacao
de tecnologia, a digitalizacao e automatizacdao de processos no setor turistico e com especial foco no
setor hoteleiro aceleraram de ritmo, exigindo alocacao significativa de capital que requer dimensao e
escala para potenciar o retorno do investimento. As novas areas de revenue management, business
intelligence e social marketing passam a incorporar as areas core do negocio, por permitirerm uma rapida
reacao dos hotéis a volatilidade do mercado, levando a profundas restruturacoes das areas comerciais
das empresas hoteleiras.

Embora neste momento ja seja visivel “uma luz ao fim do tunel” com o processo de vacinacao em rapida
implementacao, onde se destaca o mercado britanico determinante da procura turistica para Portugal e
outros paises do sul da Europa, € ainda cedo para antever uma total recuperacdo do setor. O ano 2027, e
em especial 0 primeiro semestre, continuara a ser significativamente afetado pelas medidas restritivas e
consideravel grau de incerteza.

Esta recuperacdo sera sempre gradual, face a necessidade de restabelecimento da confianca entre os
diferentes operadores turisticos e o publico em geral e a reativacao das ligacoes aereas entre mercados
emissores e recetores. Dependendo do cenario, espera-se que a recuperacao ocorra entre 2022 e 2023,
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International tourist arrivals: Scenarios for 2021-2024
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Source: World Tourism Organization (UNWTO) (December 2020)

Nesta realidade é dificil destacar a evolucao do turismo em cada uma das regides ou paises, uma vez que
a sua evolucdo ao longo do ano 2020 foi algo uniforme. Naturalmente os paises com melhores indices
economicos, financiamento devidamente estruturado e menor dependéncia do setor de viagens e
turismo, que apostem num programa de vacinacao mais agressivo, serao aqueles que mais cedo sairao
desta crise com alivio do seu impacto.

Em sentido inverso, os paises em desenvolvimento, por exemplo em Africa, Asia e América do Sul, com
maiores dificuldades no nivel de cuidados de saude, deverdo sair da crise pandémica mais tarde e de
forma mais gradual.

De qualquer forma, os fatores intrinsecos que levaram ao sucesso do turismo em diversos paises,
nomeadamente no sul da Europa, continuam a estar presentes (qualidade de servico, facilidade de
acolhimento e comunicacdo, diversidade cultural e artistica, condicoes climatéricas e ambientais
favoraveis, diferencial de custo de vida entre os principais destinos turisticos e 0s principais mercados
emissores, entre outros) e serao o driver da recuperacao deste para ritmos de crescimento no medio
prazo em linha com os verificados nos Ultimos anos.
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2020 2019 A A%
Numero de chaves 8.201 8.350 (149) -1,8%
Vendas e Prestacoes de servicos 1631 34911 (186,0) -53,3%
Gross Operating Profit (GOP) 273 127,0 (99,7) -/8,5%
EBITDA 46,6 1435 (96,9) -67,6%
EBITDA ajustado* 418 1316 (89,8) -08,2%
Divida liquida (Net Debt) 4130 3813 31,7 8,3%
Net debt/EBITDA 8,88 2,66 6,22 234.2%
Net debt/EBITDA gjustado 9,87 2,90 6,97 240,7%
Totaldo Ativo 962,7 1.076,8 (114.7) -10,6%
Totaldo Capital proprio 2724 310,7 (38,3) -12,3%
Preco médio didrio (ARR) 84,2 102,3 (187) -17.7%
Pestana Hotels & Resorts 73,2 86,7 (13,5) -15,5%
Pestana Collection 1389 1790 40 -22.4%
Pestana CRY Lifestyle 90,0 116,8 (26,8) -23,0%
Pousadas de Portugal 106,1 125,8 (19,7) -15,7%
% de ocupacao** 44 8% 68,3% -23,5% -34.5%
Pestana Hotels & Resorts 50,2% 70,7% -20,5% -29.0%
Pestana Collection 25,4% 68,4% -43,0% -629%
Pestana CRY Lifestyle 54,6% 76,2% -21,6% -284%
Pousadas de Portugal 39,8% 59,3% -19,5% -32,9%
Index de Satisfacdao do Héspede (GSI) 88,9% 88,8% 0,1% 0,1%
Pestana Hotels & Resorts 80,8% 88,0% -1,2% -1,4%
Pestana Collection 92,0% 91,2% 0,8% 0,8%
Pestana CR7 Lifestyle 89,9% 89,3% 0,6% 0,7%
Pousadas de Portugal 90,2% 89,3% 0,9% 0,9%
*  Excluindo impactos de ganhos/perdas em Investimentos financeiros
** Inventario disponivel ajustado durante os periodos de confinamento
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5.1 Atividade geral

A atividade da Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. (referida neste documento como “Grupo Pestana” ou “Grupo”),
com sede no Funchal, caracteriza-se pela sua funcao de gestora de participacdes sociais de todas as
empresas do Pestana Hotel Group com unidades operativas em Portugal.

O Pestana Hotel Group teve o seu inicio em 1972, com a constituicdo da sociedade M.&J. Pestana -
Sociedade de Turismo da Madeira, S.A., para investir no atual Pestana Carlton Madeira, a ser explorado, na
altura, sob amarca Sheraton. O Pestana Carlton Madeira foi o primeiro dos atuais 74 hotéis a ser explorados
pelo Grupo Pestana em Portugal sob 4 diferentes marcas.

Em 2003, o Grupo Pestana ganhou 0 concurso para a gestao da rede das Pousadas de Portugal,
assumindo assim a exploracdo das Pousadas existentes no territorio nacional e promovendo a sua
internacionalizacao.

A oferta do Grupo complementa-se com a gestdo de 9 empreendimentos ligados ao clube de férias -
Pestana Vacation Club (todos em propriedade), 6 campos de golfe (3 em propriedade), a concessao de
jogo da Madeira, e, ainda, empreendimentos de animacao turistica e imobiliario turistico.

Os principais projetos realizados em 2020 foram os seguintes:

|I Continuacao das obras no edificio da Rua das Flores, que diz respeito a um empreendimento turistico
de 4 estrelas no centro historico do Porto com 87 quartos que vai resultar da remodelacdo ja iniciada
de um edificio, adquirido em 2018 por 8.000.000 Euros, e que se encontrava em elevado estado
de degradacao. Estima-se que a construcdo esteja concluida e que o hotel comece a operar em
2021, tendo um custo total do projeto de cerca de 15.000.000 Euros, dos quais ja foram incorridos
aproximadamente 14.700.000 Euros, cerca de 4.900.000 Euros em 2020.

|I Continuacao dareabilitacao e construcao do novo “Pestana Douro Hotel” com 165 quartos, localizado
com uma vista privilegiada sobre o Rio Douro, representando um investimento de aproximadamente
16.000.000 Euros, dos quais ja foram incorridos cerca de 15.800.000 Euros (2020: 4.300.000 Euros) e
Cuja abertura esta prevista para 0 ano de 2027, e em funcao da evolucao pandémica;

|I Conclusdo da nova unidade Pestana Lisboa Vintage, para a qual se tinha celebrado em 2018 um
contrato de sub-arrendamento urbano, com a duracao de 17 anos, de quatro estrelas com 90 quartos,
na Rua Braamcamp em Lisboa, com abertura prevista para o ano de 20271, assim que o controlo da
pandemia o permita. O investimento total neste projeto foi de cerca de 5.800.000 Euros, dos quais
2.500.000 Euros em 2020;

|I Conclusdo dos ultimos 139 quartos do Pestana Blue Alvor e de um restaurante, na Quinta da
Amoreira, na regiao do Algarve, o primeiro hotel all inclusive de cinco estrelas, com 491 quartos (352
concluidos em 20719), 3 restaurantes, 2 bares, 6 piscinas, kids club e spa. Construido num terreno com
12,8 Ha, situado entre o0 Pestana Alto Golfe e os hoteéis Pestana Alvor Praia e Pestana Delfim, tem uma
ligacao direta ao areal da Praia dos trés irmaos em Alvor. Este hotel representou um investimento
total de aproximadamente 40.000.000 Euros, dos guais 2.000.000 Euros em 2020;
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Continuacao das obras da nova unidade de 4 estrelas localizada no centro da cidade de Camara de
Lobos, Pestana Fisherman, com capacidade para cerca de 42 quartos, para 0 qual existe um contrato
de arrendamento pelo prazo de 50 anos. O investimento total sera de aproximadamente 2.400.000
Euros, tendosidojaincorridos cerca de 1.200.000 Euros, dos quais 1.100.000 Euros em 2020. Aabertura
desta unidade esta prevista para 2022.

Conclusao da Pousada Vila Real de Santo Antonio, para © qual foi celebrado um contrato de
arrendamento urbano em 2017 por um periodo de 20 anos, para a remodelacdo de um conjunto de
prédios urbanos localizados no centro historico de Vila Real de Santo Antonio. Esta Pousada conta com
57 quartos, um restaurante e uma sala de eventos, cuja abertura se prevé que ocorraem 2021, comum
investimento total de cerca de 3.800.000 Euros, dos quais 1.000.000 Euros ocorreram em 2020;

Foram concluidasem 2020 um conjunto de obras de reabilitacdo de diferentes unidades, comdestaque
para o hotel Pestana D. Jodo Il e a Pousada de Estoi, no Algarve, tendo-se procedido a reposicao e
atualizacao do estado das instalacoes, de modo a manter os ativos nas condicoes ideais para otimizar a
sua exploracao. O valor total despendido nas varias unidades no ano de 2020 foi de aproximadamente
3.000.000 Euros,

Continuacao do projeto da nova unidade, paraa qual se tinha celebrado um contrato de arrendamento,
pelo prazo de 27 anos, de quatro estrelas com 84 quartos na Rua Augusta, no concelho de Lisboa.
O projeto encontra-se em fase final de licenciamento, tendo um investimento previsto por realizar de
aproximadamente 7.000.000 Euros;

Continuacao do projeto da Pousada de 4 estrelas com 39 quartos, na Rua Sao Tomeé, nazona de Alfama
em Lisboa, para o qual se tinha celebrado um contrato de locacao pelo prazo de 25 anos. O projeto
encontra-se em fase final de licenciamento e representa um investimento total de aproximadamente
2.700.000 Euros.

Em 2020 o Grupo Pestana prosseguiu com O seu compromisso com a Sustentabilidade, seja na sua
vertente ambiental ou na melhoria do bem-estar e qualidade de vida das comunidades locais onde 0s
hotéis do Grupo se inserem, promovendo o seu desenvolvimento e uma maior equidade social. Por
via disso, foram mantidos e aprofundados os projetos de eficiéncia energéetica e de descarbonizacao
e apostou-se em projetos sustentaveis de investimento, para 0s quais ja se tinha contado com um
financiamento designado por “green bonds”. Por outro lado, foramn mantidos 0s apoios a projetos de
natureza social como sao 0s casos do apoio e de voluntariado na Criamar e na Associacao Joao 13. Tendo
em conta o contexto pandémico vigente em quase todo 0 ano, especialmente relevante foi 0 apoio
prestado aos profissionais de salde, desde o seu alojamento, na Pousada do Palacio de Queluz ou na
Cidadela de Cascais, até a doacao de bens destinados a sua atividade médica, de que sao exemplos 0s
ventiladores doados a Regiao Autonoma da Madeira.
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5.2 Resultados

No ano de 2020, o Grupo Pestana apresentou vendas de 163,1T milhdes de Euros, o que reflete uma
diminuicao de 53% face ao ano anterior. Devido ao efeito da pandemia COVID-19, as vendas na hotelaria
decresceram 77%, no entanto, a estratégia de diversificacdo seguida pelo Grupo Pestana permitiu que
a quebra nas receitas do Grupo como um todo fosse menor. Por exemplo, as vendas do Vacation Club
calram apenas 35% e as do golfe 47%. O investimento no ramo imobiliario turistico e residencial provou
ser uma aposta ganha em 2020 uma vez que demonstrou uma enorme resiliéncia a crise durante este
ano, tendo inclusive apresentado um incremento de vendas de 18% uma vez que o contexto de pandemia
Veio provocar um aumento da procura por imoveis em zonas mais tranquilas e com areas exteriores, com
menor propensdo a transmissdao do virus.

O projeto imobiliario Troia Eco-Resort que o Grupo esta a explorar em Trdia continua a ser 0 mais
significativo em termos de vendas, tendo obtido um crescimento face ao ano anterior. Adicionalmente,
o projeto imobiliario Silves Golf Resort, no Algarve, contribuiu para o reforco do inventario disponivel
e registou ja as primeiras vendas em 2020. Encontram-se ainda em construcao outros dois projetos
imobiliarios, um nos Acores e um na Madeira, sendo que o Grupo ird desenvolver a breve prazo um novo
projeto na Comporta, tendo ja em 2027 adquirido um novo terreno nessa mesma regido com 45.113 m?,

A pandemia do COVID-19 levou a aplicacdo de severas restricoes a circulacdo, nacional e internacional,
incluindo a exclusao de Portugal do corredor aéreo com o Reino Unido o que consequentemente resultou
numa reducdo tempordaria da atividade das unidades do Algarve. Apesar desta situacdo ter resultado
numa quebra de vendas de 75%, as unidades do Algarve conseguiram atingir um resultado operacional
de hotelaria (G.O.P.) positivo de 1,9 milhdes de Euros, o que representou apenas 56% da diminuicao
verificada nas vendas.

Na Madeira, houve um decréscimo de 78% face ao ano anterior tendo o resultado operacional de hotelaria
apenas reduzido 55% deste valor. Devido ao agravamento da pandemia na regiao, o governo regional
determinou a suspensdo da atividade de todos os empreendimentos turisticos em marco de 2020.
Adicionalmente, procedeu a implementacao de quarentena e isolamento social obrigatorio a todos os
passageiros desembarcados nos aeroportos da Regiao Autonoma da Madeira a partir do dia 15 de marco
de 2020, por um periodo obrigatério de 14 dias, independentemente da duracdo da estada. Estas decisdes
provocaram um aumento dos cancelamentos de reservas sendo que 0s hospedes que se encontravam
alojados nas unidades hoteleiras tiveram de antecipar a sua saida pelo receio do encerramento definitivo
do trafego aéreo da Regiao para os seus paises de origem. Assim, apesar da Illha da Madeira se ter mantido
na lista de destinos seguros para grande parte dos paises, como o Reino Unido, que € um dos principais
mercados do Grupo, foi penalizada pela quebra de voos para a ilha e pela associacao negativa a evolucdo
pandémica registada em Portugal continental. De notar que a Madeira apresentou obitos e numero de
infetados muito inferiores ao registado no resto da Europa.
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A rede de Pousadas de Portugal por ter uma maior propensao a procura do mercado interno e pelo facto
de estar maioritariamente localizada fora dos grandes centros urbanos, encontrava-se mais capacitada
parareceber a procura existente no mercado, nomeadamente no verdo. Contudo, e apesar destes fatores
positivos, pelo facto de o mercado nacional representarja apenas 44% dos clientes das Pousadas em 2019,
verificou-se um decréscimo de 73% em vendas. No entanto, dado o elevado peso dos gastos variaveis
na estrutura do Grupo, a semelhanca do que aconteceu no caso do Algarve e da Madeira, o resultado
operacional das Pousadas apenas reduziu 51% face a quebra das vendas.

A atividade na grande Lisboa e Porto, onde se encontram as unidades pertencentes a marca Pestana
Collection, foi mais afetada pelo efeito da pandemia devido ao trafego aéreo que foi bastante limitado,
bem como a reducao da confianca dos turistas em viajar para cidades com maior densidade populacional,
onde a propagacao do virus foi mais preponderante, pelo que estas unidades apresentaram resultados
operacionais negativos, essencialmente pelo decréscimo em vendas de 85% tendo, no entanto, o seu
resultado operacional reduzido apenas 60% face as vendas.

Apesar da diminuicao da procura, 0 Grupo Pestana assegurou que nao existiriam oscilacoes significativas
no preco médio preco por quarto nas suas unidades, tendo registado uma diminuicao de apenas 18% face
a0 ano anterior, num ano de crise pandémica, cujo valor médio de 2020 ascendeu a 84,2 Euros.

As origens de turistas do Grupo seguiram a tendéncia de mercado, estando mais dependentes do mercado
interno e de fronteira na sequéncia das restricoes ao trafego aéreo, pelo que se verificaram quebras de
mercados tradicionais como o Reino Unido e também nos mercados em ascensao, Como era o caso dos
Estados Unidos da América gue vinha ganhando importancia nos ultimos anos.

A semelhanca do que se verificou na hotelaria, o negocio do Vacation Club, venda de habitacdo periodica
e Options, registou em 2020 um decréscimo face ao ano anterior, quer em termos de vendas de novos
contratos (reducao de cerca de 72%) quer em termos de fees de manutencao (reducao de cerca de 70%),
uma vez que o reducao temporaria da atividade das unidades e as limitacoes existentes no trafego aéreo
impactaram a possibilidade de usufruto de semanas contratadas e a realizacao de novos contratos.

Apesar do impacto da pandemia e da diminuicao das vendas em 2020, o Grupo Pestana teve ainda assim
um EBITDA positivo. A ja explicada estratégia de diversificacao de areas de negdcio que tem vindo a ser
seguida, bem como a relevancia dos gastos variaveis, demonstraram a capacidade do Grupo em enfrentar
epocas de crise, tendo a diminuicdo do EBITDA excluindo os ganhos na alienacdo de investimentos
financeiros representando apenas 48% da quebra das vendas.

Foram implementadas medidas que permitiram controlar e reduzir custos, como a imediata reducao dos
gastos variaveis, com destaque para 0s de limpeza, lavandaria, energia, licencas, trabalho temporario e
comissoes. Foram, ainda, renegociados contratos com fornecedores, inclusivamente de arrendamentos,
com reducdes totais ou parciais no valor das rendas fixas durante um determinado periodo.
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Os gastos com pessoal diminuiram 44%, pela utilizacao dos programas de manutencao do emprego e da
isencao parcial das contribuicoes para a seguranca social a cargo do empregador, medidas criadas pelo
Estado no apoio as empresas no contexto de pandemia, pela nao renovacao de contratos de trabalho
a termo e pela nao contratacdo de colaboradores a prazo durante a época alta do verdo. A flexibilidade
demonstrada pelos colaboradores do Grupo desde a primeirahora para ultrapassar as dificuldades permitiu
gue, com a sua prévia autorizacao, fossem deslocados de unidades com a atividade temporariamente
suspensa para unidades em exploracdo.

Em 31 de dezembro de 2020, o Grupo alienou as acoes representativas de 47,73% do capital da SDM -
Sociedade de Desenvolvimento da Madeira, S.A. pelo montante de 6.813.058 Euros, © que gerou uma mais-
valia no montante de 5.643.367 Euros. Como consequéncia desta transacdo o Grupo deixou, também,
de deter a participacao na SDEM - Sociedade de Desenvolvimento Empresarial da Madeira, Sociedade
Unipessoal, S.A. O valor de venda sera recebido em duas tranches, até junho de 2022 e junho de 2023.
No ano de 2019 procedeu a alienacdo da totalidade da participacdo que detinha na Beloura, S.A., com um
ganho de 11.570.122 Euros.

O prejuizo fiscal gerado em 2020 conduziu ao reconhecimento de impostos diferidos ativos no montante
total de 6,6 milhdes de Euros, que se estimam vir a ser recuperados num prazo de 3 a 4 anos.

2020 2019

Quartos (total de chaves) 8.201 8.350

Unidades hoteleiras 74 73

(Montantes expressos em mithoes de Euros)

Vendas e Prestacao de servicos: 1631 3497
Atividade turistica 136,0 312,3
Atividade ndo turistica 271 36,8

GOP (a) 273 127,0

EBITDA (D) 46,6 143,5

EBITDA excluindo ganhos/perdas em investimentos financeiros 418 137,6

Amortizacdes / Depreciacdes / Imparidades -535 -435

EBIT -6,9 1001

Juros liquidos -156 -16,0

IMmpostos (c) 44 -3/

Resultado liquido incluindo interesses nao controlados =181 80,5

GOP margem (%) 20% 41%

EBITDA margem (%) 29% 41%

EBIT margem (%) -4% 29%

ROE (%) -4,8% 18,9%

EPS -0,22 0,96

EBITDA/ Netinterests (.x) 3,0 9,0

Average cost of gross debt (%) 3,8% 4.2%

Notas:

(@) “Gross operating profit” calculado numa optica de gestao (uniform system of accounts for the lodging industry)

(b)Resultado operacional excluindo Gastos de depreciacdo e de amortizagdo, Perdas e reversdes de imparidade de ativos
depreciaveis, Imposto de jogo do Casino e outras contas de valor reduzido

(¢)incluiimposto de jogo Casino
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5.3 Aestrutura da Demonstracao da posicao financeira consolidada (Balanco)

O Grupo Pestana apresenta um total de aplicacdes de capital de 793,4 milhdes de Euros que resultam da
sua estratégia de deter grande parte dos ativos (hotéis, campos de golfe e terrenos) onde se encontram
instaladas as unidades de negocio que o Grupo gere, 0 que explica o valor significativo e o peso expressivo
dos ativos fixos. Note-se que estes ativos fixos estdo registados a custos historicos e por isso com um
valor muito inferior ao seu real valor de mercado.

Decorrente do impacto da pandemia, 0 Grupo Pestana focou-se em medidas que garantissem a
preservacao da sua liquidez. Apesar de ter garantido a conclusao dos investimentos que se encontravam
em curso, Nao iniciou nesta fase novos projetos, tendo sido implementadas medidas que permitiram
controlar e reduzir custos. Foram ainda utilizadas medidas de apoio a liquidez, com a aplicacao legal de
moratorias no reembolso de capital em empréstimos bancarios mediante acordo prévio com essas
entidades, diferindo estes reembolsos para o final dos respetivos contratos, tendo, no entanto, o Grupo
decidido continuar a liquidar a generalidade dos juros de empreéstimos.

O Capex de expansao no ano de 2020 foi de 16,8 Milhdes de Euros. Se excluirmos este efeito, berm como o
da saida da SDM do perimetro de consolidacao, a Divida liquida (incluindo o efeito da aplicacdo da IFRS 16)
noanode2020 manteve-se constante. O Grupodetémaindaum fundodemaneiode 64, Tmilhdesde Euros.

O somatorio das origens nao remuneradas: Capitais Proprios adicionados dos meios libertos pela atividade
do Clube de férias (e que na Demonstracdo de posicdo financeira estdao no Passivo em Rendimentos
a reconhecer) cobrem 48% do Ativo ajustado, o que demonstra a manutencao de um bom racio de
autonomia financeira.

A divida do Grupo esta concentrada no medio/longo prazo, o que representa 90% do total dos passivos
financeiros. A 31 de dezembro de 2020, o Grupo dispoe de 57,8 milhdes de Euros de disponibilidades e
89,4 milhdes de Euros de plafonds de credito disponiveis nas instituicoes financeiras com quem trabalha
e que representam no seu total 31% do valor da divida, sendo que este racio passa para 47% quando se
excluem os Passivos de locacao.

Apesar dos efeitos da pandemia COVID-19, o Grupo Pestana continua a apresentar uma solida posicao
financeira, uma adequada autonomia financeira, representando a divida corporativa 22% do total e
estando o seu risco de refinanciamento controlado. O Grupo Pestana continua classificado em nivel de
investimento, de acordo com a agéncia de rating Axessor, estando preparado para cumprir Com 0s seus
compromissos de curto e medio prazo, dispondo dos recursos financeiros necessarios para a continuacao
dos seus negocios logo que a retoma economica se verificar.
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(Montantes expressos em mithoes de Euros)

Aplicacdes de capital 2020 % TOTAL Var20/19 2019 %TOTAL Var19/18 2018(a)
Investimento em ativos fixos (D) 705,8 89% 4% 7357 90% 3% mMe
Impostos diferidos passivos -1,6 -1% -38% -18,7 2% -13% -215
Total Ativo fixo ajustado 694,2 88% -3% 717,0 88% 4% 690,1
nvestimento em ativos financeiros (c) 16,6 2% -5% 175 2% 1% 173
Outros ativos ndo correntes (d) 18,5 2% 55% 9o 1% -12% 13,5
Ativo - Passivo de funcionamento (€) 64,1 8% -5% 678 8% 56% 433
Total Aplicacdes de capital (Ativo ajustado) 793,4 100% -3% 814,2 100% 7% 764,2
Origens de capital 2020 % TOTAL Var19/18 2019 % TOTAL Var18/17 2018 (a)
Capital proprio 2724 34% -12% 310,7 38% 26% 2475
Rendimentos recebidos por reconhecer (f) 1454 18% -8% 158,5 19% -10% 1752
Custos comercializacdo por reconhecer (f) -409 -5% 7% -44.0 -5% -23% -574
Total Origens ndo remuneradas 376,9 47% -M% 4252 52% 16% 365,3
Passivo financeiro M/L prazo (g) 4241 54% 6% 401,2 49% 5% 380,4
Outros passivos nao correntes (n) 35 0% 338% 0, 0% -34% 12
Total Capitais permanentes 804,5 101% -3% 8271 102% 1% 746,9
Passivo financeiro C/ prazo (g) 46,7 6% -54% 1021 13% 74% 58,6
Disponibilidades -578 7% -50% -N51 -14% 179% =413
Endividamento corrente liquido -1, -1% -15% -12,9 -2% -175% 17,3
Total Origens de capital 793,4 100% -3% 814,2 100% 7% 764,2
Divida liquida (i) 473,0 6% 3882 -2% 3977
EBITDA 46,6 -68% 1435 4% 1379
Fundo de Maneio 64,1 -5% 678 56% 433
Capex liquido ()) 235 -66% 69,7 -30% 99,5
Capex em curso 519 1% 514 -20% 64,6
Racio (Divida - Capex em curso) / EBITDA 776 231% 235 -3% 242
Racio Divida / EBITDA 8,88 228% 2,70 -6% 2,88
Racio Divida / EBITDA excluindo IFRS 16 8,04 1,72 2,08
Racio Divida / Equity 1,10 20% 0,91 -16% 1,09
Racio Divida / Total assets (%) 52% 9% 48% -8% 52%
Racio Liquidez (%) 12% -47% 23% 143% 9%
Notas:

(a) Considerando a adogdo da IFRS 16

(b)Inclui Ativos fixos tangiveis, Ativos intangiveis e Propriedades de investimento

() Inclui Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas

(d)Inclui Ativos por impostos diferidos e Clientes e outras contas a receber

(e)Exclui Caixa e equivalentes de caixa, Emprestimos obtidos e Rendimentos a reconhecer

(f) Vendas efectuadas e recebidas do Clube de férias (“timeshare*)

(g)Inclui Passivos de locacao (IFRS 16)

(n)Inclui Provisoes, Instrurmentos financeiros derivados e Fornecedores e outras contas a pagar

(i) Passivo financeiro M/L prazo mais Endividamento corrente liquido

() Adicoes liquidas de Alienacoes
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O risco financeiro do Grupo Pestana é controlado pelo departamento financeiro de acordo com as
politicas aprovadas pelo Conselho de Administracao.

O Conselho de Administracao tem definido os principios de gestdo de risco globais bem como politicas
especificas para algumas areas definindo limites, medidas e controlos adequado de modo a mitigar o
potencial impacto destes riscos.

O Grupo Pestana encontra-se exposto as seguintes areas gerais de risco:

Riscos estratégicos e operacionais conforme o modelo de negocio e portfolio;
Riscos financeiros;

Riscos de estrutura corporativa;

Riscos tecnologicos e de ciberseguranca;

Riscos de capital humano;

Outros riscos.

Riscos estrategicos e operacionais dependendo do modelo de negocio e o portfolio incluem os riscos
associados com a posse, marca, qualidade de servico, satisfacdo dos clientes, comportamento dos
hospedes, sazonalidade, regulacao, rotacao de colaboradores, comprometimento dos colaboradores e
equipamento desatualizado.

Riscos financeiros incluem os riscos como 0s efeitos de alteracdes de precos de mercado, o risco de
taxa de cambio, o risco de crédito, o risco de liquidez e o risco de fluxos de caixa associados a taxa de
juro, entre outros.

Riscos de estrutura corporativa incluem a sucessao do acionista e a estrutura de governacao
corporativa.

Riscos tecnologicos e de ciberseguranca incluem os riscos relacionados com a implementacao de novas
tecnologias, a sua manutencao e atualizacdo, monitorizacao da fiabilidade e dependéncia dos sistemas
existentes e 0 seu ambiente de controlo. Com o desenvolvimento da internet e de sistemas em cloud,
a importancia de regras de RGPD, a protecao de marca e a monitorizacao de riscos de ciberseguranca
tornam-se vitais.

Riscos de capital humano numa atividade de trabalho intensivo com desenvolvimentos significativos a
decorrer inclui riscos de falta de profissionais qualificados, a necessidade de recrutamento intensivo,
formacao e planos de retencao de modo a garantir o capital humano necessario para suportar o plano de
expansao das operacoes.

Outros riscos incluem os riscos ambientais.

A gestao dos riscos financeiros € descrita no Anexo as demonstracoes financeiras do presente relatorio
e contas.
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No passado dia 1 de fevereiro foi adquirido em hasta pubrica um loteamento urbano em Brejos da
Carregueira de Baixo, Freguesia da Comporta, Municipio de Alcacer do Sal, com o objetivo de venda de
lotes com projeto de arquitetura aprovado. O valor base do procedimento de alienacao situava-se nos
6.870.000 Euros tendo o Grupo Pestana licitado pelo valor de 6.952.500 Euros, dos quais ja foram pagos
3.457.000 Euros, estando ja obtida a respetiva adjudicacao pelo referido Municipio. O restante valor sera
pago aquando da realizacao da escritura. Decorrente da aquisicao, 0 Grupo Pestana compromete-se a
realizar as obras de urbanizacao e infraestruturacao do predio no prazo de 3 a 5 anos, que estima num
valorentre 0s 1,75 milhdes de Euros e 0s 2 milhdes de Euros.

No dia 5 de marco de 2027, o Tribunal de Contas visou a transacao de venda da totalidade da participacao
na SDM - Sociedade de Desenvolvimento da Madeira, S.A. a Regiao Autonoma da Madeira referente ao
contrato assinado entre as partes em 371 de dezembro de 2020 e com efeitos a essa mesma data. Esta
decisdo era ja esperada pelo Grupo Pestana a data da assinatura do contrato, com base nas informacoes
prestadas pelos seus advogados externos que acompanharam a transacao.
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O grau de incerteza atual leva-nos a falar do futuro de curto prazo com muita cautela. As medidas de
confinamento geral atualmente em vigor na generalidade dos paises da OCDE reforcam esta posicao.
As restricoes orcamentais de diversos governos que limitam os apoios concedidos e 0 atraso na
disponibilizacao dos incentivos da chamada “bazuca europeia” continuam a contribuir para uma postura
cautelosa e desincentivadora de novo investimento por parte dos empreendedores e investidores.

A situacao atual por seu lado podera gerar inumeras novas oportunidades, face as dificuldades de alguns
operadores em cumprir 0s seus compromissos, com maiores niveis de alavancagem financeira, permitindo
aoutrosinvestidores tomarem o seu lugar.

A crise é igualmente uma oportunidade para as empresas se reorganizarem e, uma vez ultrapassado este
dificil periodo com sucesso, ressurgirem mais fortes, capazes de reter e atrair talento para enfrentarem os
desafios de um mercado cada vez mais global e concorrencial.

O Grupo Pestana ja tem cerca de 50 anos de historia tendo passado por diversas crises economicas e
financeiras com evidente sucesso, sempre consciente de que depois desta vira outra crise. O Grupo
cresceu de forma significativa nos Ultimos anos, aproveitando os bons momentos do setor turistico, mas
sempre preparando o futuro, reinvestindo, ganhando flexibilidade. Adicionalmente, atraiu talento vindo
de outras areas de negocio, flexibilizou a sua estrutura de custos, incorporou tecnologia de ponta nos
Seus processos, diversificou investimentos reduzindo o nivel de risco e reestruturou o seu financiamento
diversificando origens e garantindo um servico da divida alinhado com a sua capacidade geradora de fluxos
de caixa e planos de investimento.

Chegado a esta pandemia colocou no terreno todas as solucdes possiveis para reduzir a estrutura de
custos, sem medidas drasticas que pudessem originar situacoes de rutura, preservando ado maximo 0s
seus ativos, 0s humanos, os imobiliarios e os financeiros. O Grupo encontra-se assim preparado para a
retoma da atividade e para entrar numa nova fase de crescimento que se espera iniciar guanto antes e que
certamente trara novos desafios que serdo ultrapassados com semelhante eficiéncia em conjunto com
0S Seus parceiros.
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Todos os membros do Conselho de Administracdo querem deixar expresso O seu reconhecido
agradecimento a todas as entidades publicas e privadas que, direta ou indiretamente, tém apoiado e
colaborado com o Grupo Pestana.

E particularmente gratificante assinalar, com elevada estima, o relacionamento de confianca que 0s
nossos clientes, fornecedores e outros parceiros de negocio, nomeadamente instituicoes financeiras e
prestadores de servicos qualificados, nos tém honrado.

Agradecemos o apoio e a colaboracdo dos outros Orgdos Sociais das empresas, membros da Mesa da
Assembleia-Geral e Orgdos de Fiscalizacdo, no desempenho das suas funcoes.

Finalmente, e ndao e demais salientar, que € merecedor de reconhecimento, o elevado espirito de
profissionalismo e sentido de dever dos colaboradores. O seu esforco e dedicacao sao 0 motivo que torna
possivel a criacdo de valor do Grupo Pestana.
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Nos termos do disposto no n.2 5 do art.? 447° do Codigo das Sociedades Comerciais apresentamos
0 nUmero de acoes da Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. de que sdo titulares os membros dos orgaos de
administracao.

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, Dionisio Fernandes Pestana detéem 835.300 acdes da Grupo
PestanaS.G.P.S.,S.A.bem como as restantes 82.694.700 acoes por via de ser o Ultimo acionista da empresa
gue as detem diretamente.
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DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA

(Montantes expressos em Euros)

31DE DEZEMBRO
OIS DE 2020

31DE DEZEMBRO
DE 2019

755.612.709
17.083.164
6.995.847
4959194
12.590.287
6.925558
358266
11.587.973

83.926.171
48.607.150
13.085.831
115.061.403

125.420.973
27.769.914
65.866.574
76.575.701
15.115.384

ATIVO

Nao corrente

Ativos fixos tangivels 6 730.277.068
Afivos intangivels 7 0.561.824
Propriedades de investimento 8 6.903.393
Investimentos em empreendimentos conjuntos 9 4.535.112
Investimentos em associadas 10 12.060.539
Instrumentos de capital proprio ac justo valor atraves de resultados 11 5939.627
Ativos por impostos diferidos 12 292.810
Clientes e outras contas a receber 14 19.018.990
Corrente

Inventarios 15 69.907.459
Clientes e outras contas a receber 14 43.847.266
IMposto sobre o rendimento a receber 16 2.589.299
Caixa e equivalentes de caixa 17 57781523
Total do Ativo

CAPITAL PROPRIO

Capital 18 125.420.973
Outras reservas 19 31.020.390
Resultados acumulados 20 127.164.366
Resultado liquido atribuivel a detentores do capital (19.162.622)
Interesses ndo controlados 21 7.996.626
Total do Capital proprio

PASSIVO

Nao corrente

Provisdes 22 3388477
Empreéstimos obtidos 23 277.892.398
Passivos de locacao 24 143.694.8671
Instrumentos financeiros derivados 25 85.600
Passivos por impostos diferidos 12 1.616.735
Rendimentos a reconhecer 26 127.597.547
Adiantamentos de clientes 14 631.500
Corrente

Provisoes 22 1.210.431
Empréstimos obtidos 23 37.866.975
Passivos de locagao 24 11.370.256
Rendimentos a reconhecer 26 17.808.013
Fornecedores e outras contas a pagar 27 35.652.075
Adiantamentos de clientes 4 21.149.600
Impostos sobre o rendimento a pagar 16 310.709

Total do Passivo

Total do Capital proprio e Passivo

618.834
246.198.345
154.952.123
174.335
18.713.367
130.128.650

4.019.540
90.772.875
11.367.313
28.338.038
57.503.876
23.165.753
91959

O anexo faz parte integrante da Demonstracao da posicao financeira consolidada para o exercicio findo em 31de dezembro de 2020.

Relatorio e Contas Consolidado 2020
Grupo Pestana, S.G.P.S.,S.A.

45



DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

(Montantes expressos em Euros)

Exercicio

NOTAS 2020 2019

VVendas e Prestagdo de servicos 28 163.105.442 349.092.750
Custo das mercadorias vendidas e das materias consumidas 15 (40.470.204) (51.796.824)
Fornecimentos e servicos externos 29 (53.280.394) (109.942.207)
Gastos com o pessoal 30 (32.716.737) (57.756.455)
Gastos de depreciacdo e de amortizagcdo 6,/.8 (42.694.629) (40.748.672)
Perdas de imparidade de ativos depreciaveis / amortizaveis 6,7 (10.763.106) (2.735.333)
Perdas de imparidade de contas a receber 4 (673.581) (34.464)
Perdas de imparidade de inventarios 15 (133.264) (160.336)
Provisdes 22 (71.609) (7.498)
Outros rendimentos e ganhos 31 12448101 10.865.816
Outros gastos e perdas 32 (7.359.148) (10.503.826)
Ganhos na alienagdo de subsididrias, investimentos erm empreendimentos conjuntos,
associadas e instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados 33 4.683.495 11.930.156
Resultado operacional _ _
Gastos financeiros 34 (15.927.943) (16.977.513)
Rendimentos financeiros 34 31499 970242
Resultados antes de impostos _ _
Imposto sobre o rendimento do exercicio 35 5.349.242 (1.686.019)
Resultado liquido do exercicio _
Resultado liquido atribuivel a:
Acionistas (19.162.622) 76.575.701
Interesses nao controlaveis 21 1.029.786 3.934.122
| (18132835) 80509823
EBITDA 46580454 143.540.301

O anexo faz parte integrante da Demonstracao dos resultados consolidados para o exercicio findo em 31de dezembro de 2020.
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL CONSOLIDADO

Exercicio

NOTA 2020 2019
(Montantes expressos em Euros)
Resultado liquido do exercicio

Itens que reciclam por resultados:
Varia¢do do justo valor de derivados de cobertura 25 66.5571 84.174
Outros rendimentos do periodo - liquidos de imposto 66.551 84.174

Total do rendimento integral do exercicio _ _

Resultado liquido atribuivel a:
Acionistas (19.096.071) 76.659.875
Interesses nao controlaveis 1.029.786 3.934.122

Oanexofazparteintegrante da Demonstra¢ao dorendimentointegral consolidado para o exercicio findo em 31de dezembro de 2020.
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DEMONSTRACAO DA ALTERACAO DOS CAPITAIS PROPRIOS CONSOLIDADOS

Atribuivel aos detentores de capital

INSTRUMENTOS RESULTADO
DE CAPITAL PREMIOS DE OUTRAS RESULTADOS LIQUIDO DO INTERESSES NAO

NOTAS CAPITAL SOCIAL PROPRIO EMISSAO RESERVAS ACUMULADOS EXERCICIO CONTROLAVEIS
(Montantes expressos em Euros)
A1DE JANEIRO DE 2020 83.530.000 8.200.000 33690973 27769914 65.866.574 76.575.701 15.115.384 310.748.545
Alteracdes no periodo
Aplicacao do resultado liquido do exercicio 19,20 3213376 73.362.325 (76.575.701) = =
Alteracdes de perimetro 2139 = = = (2.554.633) (2.554.633)
Outras alteracoes reconhecidas no capital proprio 19;20,21 . - 17.705 23721
Variagdo na reserva de justo valor (derivados cobertura) 19 66.551 - - - 66.551
Resultado liquido do exercicio (19.162.622) 1.029.786 (18.132.836)

ResuuadOintegral - - - - - - - -

Operacoes com detentores de capital no periodo
Reducao de capital 21 = = = = = = (3.400.549) (3.400.549)
Distribuicoes 20,21 (12.000.000) (2.311.067) (14.311.067)

A 31DE DEZEMBRO DE 2020 83.530.000 8.200.000 33.690.973 31.020.390 127.164.366 2.622) 7.996.626 272.439.733

Relatorio e Contas Consolidado 2020 48
Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A.



Atribuivel aos detentores de capital

INSTRUMENTOS RESULTADO
DE CAPITAL PREMIOS DE OUTRAS RESULTADOS LIQUIDO DO INTERESSES NAO

NOTAS CAPITAL SOCIAL PROPRIO EMISSAO RESERVAS ACUMULADOS EXERCICIO CONTROLAVEIS
(Montantes expressos em Euros)
A1DE JANEIRO DE 2019 83.530.000 8.200.000 33.600.973 22.920.005 21838351 61999351 15282398 241461077
Alteracgdes no periodo
Aplicacao do resultado liquido do exercicio reexpresso 19:20 4.795.695 57.203.656 (61.999.357) = =
Alteracoes de perimetro 19,39 99.837 - - - 99.837
Transferéncias para Resultado liquido do exercicio
(derivados, liquidos de imposto) 19 (129.797) - - - (129.797)
Outras alteracoes reconhecidas no capital proprio 20,21 (3.509) (4.323) (7.832)
Variagdo na reserva de justo valor (derivados cobertura) 19 84.174 84.174
Resultado liquido do exercicio 76.575.701 3.934.122 80.509.823

RQSUltadOintegral - - - - - - - -

Operacoes com detentores de capital no periodo
Realizacdo de prestacoes acessorias 21 = = = = = = 30.000 30.000
Distribuicdes 20,21 (13.171.924) (4.126.813) (17.298.737)

83.530.000 8.200.000 33.690.973 27.769.914 65.866.574 - 15.115.384 310.748.545

O anexo faz parte integrante da Demonstracao da alteracao dos capitais proprios consolidados para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020.

A31DE DEZEMBRO DE 2019
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADOS

(Montantes expressos em Euros)

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Recebimentos de clientes

Pagamentos a fornecedores

Pagamentos ao pessoal

Caixa gerada pelas operacdes

Exercicio findo em 31de dezembro

156.101.229
(96.041.893)
(37.436.368)

Recebimento / pagamento do imposto sobre o rendimento
Outros pagamentos
Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais

11.760.793
(518.925)

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Recebimentos provenientes de:

Ativos tangivels

Empreéstimos concedidos

Juros e rendimentos similares

Dividendos

Alienacao de subsidiarias

Reembolso de prestagdes acessorias

Instrumentos de capital ao justo valor por resultados

Pagamentos respeitantes a:

Ativos tangiveis

Instrumentos de capital ao justo valor por resultados
Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento

1.166.037

10 343.000
286.232

9,34 36.560
39 =
9 =

(04.897.349)

Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Recebimentos provenientes de:

Financiamentos obtidos

Realizacdes de capital e de outros instrumentos de capital proprio

Pagamentos respeitantes a:

Financiamentos obtidos

Juros bancérios e gastos similares

Juros de locagao

Dividendos

Dividendos para Interesses ndo controlaveis

Passivos de locacao

Reducao de capital para Interesses nao controlaveis
Fluxos de caixa liquidos das atividades de financiamento

52.000.000

(71.960.726)
(10.500.791)

(7.233.753)

(12.000.000)

21 (2.311.067)
(7.310.259)
21 (3.400.549)

Variacdo de caixa e seus equivalentes

Efeitos das diferencas de cdmbio

Alteracdes de perimetro

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

(69.500)
39 (5.436.437)
17 114.873.488

NOTAS 2020 2019

332.847.919
(164.022.428)
(57.404.364)

(18.327.922)
(142.620)

2441894
546.627
316.572
25.000.000
500.000
214.229

(39.768.988)
(6.258.430)

94.732.668
30.000

(50.086.588)
(11.354.684)
(7.374.207)
(13.000.000)
(4.298.737)
(9.341657)

102.422
10.032
39.511.748

© Sl4e0222 T48Tass

O anexo faz parte integrante da Demonstracao dos fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020.
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

1. Informacao geral

O Pestana Hotel Group teve o seu inicio em 1972, com a constituicdo da sociedade M.&J. Pestana -
Sociedade de Turismo da Madeira, S.A., para investir no atual Pestana Carlton Madeira, desenvolvendo a
sua atividade no sector do Turismo. O Pestana Hotel Group ¢ liderado pelo seu acionista, Dionisio Pestana,
filho do fundador do Grupo.

No final da década de 90 iniciou o seu esforco de internacionalizacao, primeiro no continente africano e
depois no continente sul-americano.

Em 2003, o Pestana Hotel Group ganhou o concurso para a gestao da rede das Pousadas de Portugal,
assumindo assim a exploracdo das Pousadas existentes no territério nacional e promovendo a sua
internacionalizacao.

Em 2010, iniciou a sua expansao na Europa, atraves da abertura do Hotel Chelsea Bridge, em Londres,
tendo em 20713 inaugurado o seu hotel em Miami, iniciando assim a sua expansdo para a Ameérica do Norte.

Atualmente o Pestana Hotel Group € claramente 0 maior grupo portugués no sector do Turismo, com
uma atuacdo centrada na vertente hoteleira, mas complementada pelas vertentes de habitacdo periodica
(denominado como Vacation Club, igualmente conhecido como “timeshare”), turismo residencial, golfe,
animacao turistica e distribuicdo. Inclui, ainda, uminvestimento na area industrial.

Através da dinamizacao da marca Pestana e das Pousadas de Portugal, bem como do lancamento
em 2016 da marca “Pestana CR7", o Pestana Hotel Group explora atualmente 102 unidades de
alojamento turistico totalizando aproximadamente 11.489 quartos o que a torna a maior cadeia de
origem portuguesa, encontrando-se no top 25 do ranking das cadeias hoteleiras da Europa e no top 75
a nivel mundial.

De forma a estruturar as participacoes financeiras do Grupo, foi criada em 2003 a Grupo Pestana S.G.P.S,,
S.A. (designada neste documento como “Grupo Pestana” ou “Grupo”) que agrega 0os negocios em Portugal.

Na drea do lazer, em Portugal, 0 Grupo Pestana possui atualmente aléem dos 33 hoteéis (16 na Madeira, 8 no
Algarve, 6 em Lisboa/Cascais/Sintra, 2 no Porto e 1nos Acores), 9 empreendimentos de Vacation Club, 6
campos de golfe, 6 empreendimentos imobiliario/turistico, 1concessao de jogo para o Casino da Madeira,
1 empresa de entretenimento e a gestdo da rede das 35 Pousadas de Portugal, incluindo a do Terreiro
do Paco em Lisboa e a de Camara de Lobos na Madeira. Nestes numeros estdo incluidos os dois hotéis
resultantes da parceira entre o Pestana Hotel Group e Cristiano Ronaldo, nomeadamente o Pestana CR7
Lisboa e 0 Pestana CR7 Funchal.
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UNIDADES

Pestana Carlton Madeira (a)
Pestana Madeira Beach Club
Pestana Casino Park

Pestana Grand

Pestana Grand Vacation Club
Pestana Porto Santo

Pestana Colombos (a)
Pestana Ilha Dourada (a)
Pestana Promenade

Pestana Promenade Vacation Club
Pestana Miramar

Pestana Miramar Vacation Club
Pestana Village

Pestana Village Vacation Club
Pestana Palms

Pestana Palms Vacation Club
Pestana Ocean Bay

Pestana Atlantic Gardens (a)
Madeira Magic (a)

Casino da Madeira (a)

Pestana CR7 Funchal (a)
Pestana Royal (a)

Pestana Quinta do Arco (a)
Pestana Casino Studios
Pestana Churchill Bay (a)
Pestana Palace

Pousada de Lisboa (a)
Pestana CR7 Lisboa

Pestana Lisboa Vintage (a)
Pestana Cascais (a)

(a) Contrato de arrendamento / concessao

(b)Contrato de gestao

LOCAL

Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Madeira
Lisboa

Lisboa

Lisboa

Lisboa

Cascais

UNIDADES

Pestana Cidadela Cascais (a)
Pestana Vintage Porto
Pestana Palacio do Freixo (a)
Pestana Sintra Golf (a)

Beloura Golf - Pestana Golf & Resort (a)

Pestana Troia Eco-resort

Pestana Alvor Praia

Pestana Alvor Beach Club

Pestana Blue Alvor

Pestana Dom Joao |l

Pestana Dom Joao Villas

Pestana Dom Joao Il Beach Club
Pestana Delfim (a)

Pestana Viking (a)

Pestana Viking Vacation Club
Pestana Alvor Atlantico (b)

Pestana Alvor South Beach
Pestana Porches Praia

Pestana Carvoeiro Gramacho
Pestana Carvoeiro Vale da Pinta
Pestana Gramacho Residences
Gramacho - Pestana Golf & Resort
Vale da Pinta - Pestana Golf & Resort
Silves - Pestana Golf & Resort

Alto Golf - Pestana Golf & Resort (a)
Vila Sol - Pestana Golf & Resort (a)
Pestana Vila Sol (a)

Pestana Bahia Praia

Pousadas de Portugal (Rede) (a)

LOCAL

Cascais
Porto
Porto
Sintra
Sintra
Troia
Algarve
Algarve
Algarve
Algarve
Algarve
Al
Al
Al

garve
garve
garve

>

garve

>

L
l
t
t
l
l
I
I
lgarve
lgarve
I
l
I
I
I
I
I
I
I
l¢

P

Algarve
Algarve
Algarve
Algarve
Al
Al
Al
Algarve
Algarve
Algarve
Acores
Portugal

garve
garve
garve

Estas Demonstracoes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracao na
reunido de 19 de marco de 2021. E da opinido o Conselho de Administracdo que estas Demonstracdes
financeiras consolidadas refletem de forma verdadeira e apropriada as operacoes consolidadas da
Grupo Pestana, S.G.P.S. SAA,, bem como a sua posicao consolidada e performance financeira e fluxos

consolidados de caixa.

As Demonstracoes financeiras consolidadas do Grupo Pestana e respetivas notas deste anexo sao

apresentadas em Euros.
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Anexo as demonstracoes
financeiras consolidadas

2. Referencial contabilistico de preparacao das demonstracoes
financeiras

As Demonstracoes financeiras consolidadas do Grupo Pestana sao preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) conforme endossadas pela Uniao Europeia (EU) e efectivas a
data deTdejaneiro de 2020. As IFRS incluem as normas emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB) bem como as interpretacoes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) e pelos respetivos orgdos antecessores. Este normativo foi adotado pelo Grupo
Pestana pela primeira vez no exercicio findo em 31de dezembro de 2010.

As politicas contabilisticas apresentadas foram aplicadas de forma consistente em todos 0s exercicios
apresentados nas Demonstracoes financeiras consolidadas.

Em marco de 2020 foi declarada a pandemia COVID-19 pela Organizacao Mundial de Saude, o que exigiu
uma rapida resposta e adaptacao do Pestana Hotel Group ao novo contexto de forma a salvaguardar os
seuscolaboradores, clientes e negadcio. Esta pandemialevou a que fosse declarado o estado de emergéncia
em varios paises, incluindo em Portugal, obrigando mesmo a que as unidades hoteleiras fossemimpedidas
de receber hospedes em abril e maio. Apesar da abertura progressiva de algumas unidades dai em diante,
mantiveram-se grandes restricdes ao longo do ano de forma a conter a propagacdo do virus e que
condicionaram o desenvolvimento da atividade (Nota 28).

Com a chegada do outono a situacao pandémica agravou-se em Portugal, assim como um pouco por
todo o mundo, tendo sido estabelecidas novas restricdes, nomeadamente a circulacao de pessoas. Desta
forma, no més de novembro o Grupo antecipou a suspensao da atividade de algumas unidades que ja nao
operavam habitualmente no inverno e optou por encerrar temporariamente a quase totalidade das suas
unidades até marco de 2027inclusive, altura em que se espera a progressiva recuperacao do turismo, pelo
que o estado de emergéncia decretado a 15 de janeiro de 20271nao alterou a situacao ja existente.

Decorrente do impacto da pandemia, 0 Pestana Hotel Group focou-se em medidas que garantissem
a preservacdo da sua liquidez, tendo mantido o seu nivel de endividamento estavel e tendo disponiveis
57,8 milhdes de Euros de caixa e equivalentes de caixa, 89,4 milhdes de Euros de plafonds de crédito
por utilizar e 64,1 milhdes de Euros de fundo de maneio. Apesar de ter garantido a conclusao dos
investimentos que se encontravam em curso, Ndo iniciou nesta fase novos projetos (Nota 6). Foram
implementadas medidas que permitiram controlar e reduzir custos, como a imediata reducao dos gastos
variaveis (Nota 29), a nao renovacao de contratos a termo (Nota 30), a deslocalizacao de colaboradores,
com a sua prévia aprovacdo, de unidades temporariamente encerradas para unidades em exploracdo e a
renegociacao de contratos com fornecedores, inclusivamente de arrendamentos (Nota 24). Foram ainda
utilizados alguns dos apoios criados pelo Estado, nomeadamente moratorias de capital para os contratos
de financiamento (Nota 23), tendo no entanto o Grupo decidido continuar a liquidar a generalidade dos
juros de empréstimos, programas de apoio a manutencdo do emprego e isencdo parcial dos encargos com
a seguranca social a cargo da entidade empregadora (Nota 30), berm como dispensa de pagamentos por
conta de IRC (Nota 16).
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A implementacao destas medidas, a relevancia dos custos variaveis e o facto desta crise pandémica
ter surgido numa fase em que o Grupo se encontrava com uma forte capacidade financeira, permitem
assegurar a continuidade das suas operacdes no medio prazo. Efetuando um teste de stress extremo
em situacao limite, que ndo se prevé que venha a acontecer, apenas atraves das suas disponibilidades
de caixa atuais adicionadas as linhas de financiamento aprovadas e nao utilizadas, a sua subsisténcia
estaria salvaguardada durante pelo menos 2 anos, sem necessidade de financiamentos adicionais nem de
recorrer a possibilidade de venda de ativos, que se encontram maioritariamente reconhecidos a valores
substancialmente inferiores aos de mercado e maioritariamente livres de hipotecas.

As expectativas sao positivas considerando que ja se iniciou a vacinacdo contraa COVID-19 na Europa e na
America do Norte, paises com maior poder de compra a nivel mundial, que recuperam mais rapidamente
de qualquer crise e onde a maioria dos clientes do Grupo se encontram. Assim, de acordo com as suas
analises, projecoes e expectativas, 0 Grupo tem a conviccao que a atividade ira regressar gradualmente
aos niveis do passado recente, num prazo de 3a 5 anos.

A preparacao das Demonstracoes financeiras consolidadas em conformidade com as IFRS requer o uso de
estimativas, pressupostos ejulgamentos criticos no processo da determinacdo das politicas contabilisticas
a adotar pelo Grupo Pestana, com impacto significativo no valor contabilistico dos ativos e passivos, assim
como nos rendimentos e gastos do periodo de reporte.

Estas Demonstracoes financeiras consolidadas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacoes e segundo o principio do custo historico, exceto no que respeita aos instrumentos financeiros
derivados e aos instrumentos de capital proprio ao justo valor através de resultados, valorizados
aojusto valor.

Apesar de estas estimativas serem baseadas na melhor experiéncia do Conselho de Administracao e nas
suas melhores expectativas em relacao aos eventos e acoes correntes e futuras, os resultados atuais
e futuros podem diferir destas estimativas. As areas que envolvem um maior grau de julgamento ou
complexidade, ou areas em que pressupostos e estimativas sejam significativos para as demonstracoes
financeiras consolidadas sao apresentadas na Nota 5 (Principais estimativas e julgamentos
apresentados).

Novas normas e interpretacoes
a) Impacto da adocao de normas que se tornaram efetivas em ou apos 1de janeiro de 2020:

J Estrutura concetual, ‘Alteracdes na referéncia a outras IFRS’. Como resultado da publicacdo da nova
Estrutura Conceptual, o IASB introduziu alteracoes no texto de varias normas e interpretacoes, como:
IAS 1, IAS 8, IAS 34, IAS 37, 1AS 38, IFRS 2, IFRS 3, IFRS 6, IFRS 14, IFRIC 12, IFRIC 19, IFRIC 20, IFRIC 22, SIC
32, de forma a clarificar a aplicacao das novas definicdes de ativo / passivo e de gasto / rendimento,
alem de algumas das caracteristicas da informacao financeira. Essas alteracoes sao de aplicacao
retrospetiva, exceto se impraticaveis. Estas alteracoes nao tiveram impacto nas demonstracoes
financeiras consolidadas.
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I IAS 1eIAS 8 (alteracdo), ‘Definicdo de material'. Esta alteracdo introduz uma modificacdo ao conceito
de “material” e clarifica que a mencao a informacoes pouco claras refere-se a situacoes cujo efeito é
similar a omitir ou distorcer tais informacoes, devendo a entidade avaliar a materialidade considerando
as demonstracoes financeiras como um todo. Sao ainda efetuadas clarificacoes quanto ao significado
de “principais utilizadores das demonstracoes financeiras”, sendo estes definidos como ‘atuais e futuros
investidores, financiadores e credores’ que dependem das demonstracoes financeiras para obterem
uma parte significativa da informacao de que necessitam. Estas alteracoes nao tiveram impacto nas
demonstracoes financeiras consolidadas.

I IFRS 3 (alteracdo), ‘Definicdo de negdcio’. Esta alteracdo constitui uma revisdo a definicdo de negocio
para efeitos de contabilizacdo de concentracdes de atividades empresariais. A nova definicao exige
que uma aquisicao inclua um input e um processo substancial que conjuntamente gerem outputs.
Os outputs passam a ser definidos como bens e servicos que sejam prestados a clientes, que gerem
rendimentos de investimentos financeiros e outros rendimentos, excluindo os retornos sob a forma de
reducoes de custos e outros beneficios econdémicos para 0s acionistas. Passam a ser permitidos ‘testes
de concentracdo’ para determinar se uma transacao se refere a aquisicdo de um ativo ou de um negacio.
Estaalteracdo nao teve impacto nas demonstracoes financeiras consolidadas.

I IFRS 9, IAS 39 e IFRS 7 (alteracdo), ‘Reforma das taxas de juro de referéncia - fase 1. Estas alteracoes
fazem parte da primeira fase do projeto 1BOR reform’ do IASB e permitem isencoes relacionadas com
a reforma do benchmark para as taxas de juro de referéncia. As isencoes referem-se a contabilidade
de cobertura, em termos de: i) componentes de risco; i) requisito ‘altamente provavel’; iii) avaliacao
prospetiva; iv) teste de eficacia retrospetivo (para adotantes da IAS 39); e v) reciclagem da reserva de
cobertura de fluxo de caixa, e tém como objetivo que a reforma das taxas de juro de referéncia nao
determine a cessacdo da contabilidade de cobertura. No entanto, qualquer ineficacia de cobertura
apurada deve continuar a ser reconhecida na demonstracao dos resultados. Estas alteracoes nao
tiveram impactos relevantes nas demonstracoes financeiras consolidadas.

J IFRS 16 (alteracdo), “Locacdes - Bonificacdes de rendas relacionadas com a COVID-19". Esta alteracdo
introduz um expediente pratico para os locatarios (mas nao para os locadores), que os isenta de avaliar
se as bonificacdes atribuidas pelos locadores no ambito da COVID-19, qualificam como “modificacdes”
quando estejam cumpridos cumulativamente trés critérios: i) a alteracao nos pagamentos de locacao
resulta numa retribuicao revista para a locacdo que € substancialmente igual, ou inferior, a retribuicdo
imediatamente anterior a alteracdo; i) qualquer reducao dos pagamentos de locacao apenas afeta
pagamentos devidos em, ou ate 30 de junho de 20271; e i) ndo existem alteracoes significativas a outros
termos e condicoes da locacdo. Os locatarios que optem pela aplicacao desta isencao, contabilizam
a alteracdo aos pagamentos das rendas, como rendas variaveis de locacao no(s) periodo(s) no(s)
qual(ais) o0 evento ou condicao que aciona a reducao de pagamento ocorre. Esta alteracao é aplicada
retrospetivamente com os impactos refletidos como um ajustamento nos resultados transitados (ou
noutra componente de capital proprio, conforme apropriado) no inicio do periodo de relato anual em
que o locatario aplica a alteracao pela primeira vez. Os impactos da adocao desta alteracao encontram-
se explicados nas Notas 24 e 371.
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b) Alteracdes as normas publicadas, cuja aplicacao e obrigatoria para periodos anuais que se iniciem em
ou apos Tde janeiro de 2021, mas que a Uniao Europeia ainda nao endossou:

J IAS 1 (alteracdo), ‘Apresentacdo das demonstracdes financeiras - classificacdo de passivos'. Esta
alteracao pretende clarificar a classificacdo dos passivos como saldos correntes ou nao correntes em
funcdodosdireitos que uma entidade tem de diferir o seu pagamento, no final de cada periodo de relato.
Aclassificacdao dos passivos nao € afetada pelas expectativas da entidade (a avaliacao devera determinar
se um direito existe, mas nao devera considerar se a entidade ira ou nao exercer tal direito), ou por
eventos ocorridos apos a data de relato, como seja o incumprimento de um “covenant”. Esta alteracao
incluiainda uma nova definicao de “liquidacao” de um passivo. Estaalteracao e de aplicacdo retrospetiva.
O Grupo ira aplicar esta alteracao quando a mesma se tornar efetiva, nao sendo expectaveis impactos
relevantes nas demonstracoes financeiras consolidadas.

J IAS16 (alteracao) ‘Rendimentos obtidos antes da entrada em funcionamento’. Alteracdo do tratamento
contabilistico dado a contraprestacao obtida com a venda de produtos que resultam da producao em
fase de teste dos ativos fixos tangiveis, proibindo a sua deducao ao custo de aquisicdo dos ativos. Esta
alteracao e de aplicacdo retrospetiva, sem reexpressao dos comparativos. O Grupo ird aplicar esta
alteracao quando a mesma se tornar efetiva, ndo sendo expectaveis impactos nas demonstracoes
financeiras consolidadas.

J I1AS 37 (alteracdo) 'Contratos onerosos - custos de cumprir com um contrato’. Esta alteracdo especifica
gue na avaliacao sobre se um contrato € ou ndo oneroso, apenas podem ser considerados 0s gastos
diretamente relacionados com o cumprimento do contrato, como 0s custos incrementais relacionados
com mao-de-obra direta e materiais e a alocacao de outros gastos diretamente relacionados como
a alocacao dos gastos de depreciacao dos ativos tangiveis utilizados para realizar 0 contrato. Esta
alteracao devera ser aplicada aos contratos que, no inicio do primeiro periodo anual de relato ao qual a
alteracao e aplicada, ainda incluam obrigacdes contratuais por satisfazer, sem haver lugar a reexpressao
do comparativo. O Grupo ira aplicar esta alteracdao quando a mesma se tornar efetiva, nao sendo
expectaveisimpactos nas demonstracoes financeiras consolidadas.

I Melhorias as normas 2018 - 2020. Este ciclo de melhorias altera 0s seguintes normativos: IAS 47, IFRS 7,
IFRS 9 elFRS16. O Grupo ird aplicar estas alteracoes quando as mesmas se tornarem efetivas, nao sendo
expectaveis impactos relevantes nas demonstracoes financeiras consolidadas.

J IFRS 3 (alteracdo) ‘Referéncias a Estrutura conceptual’. Esta alteracdo atualiza as referéncias a Estrutura
Conceptual no texto da IFRS 3, nao tendo sido introduzidas alteracoes aos requisitos contabilisticos
para as concentracoes de atividades empresariais. Esta alteracao também clarifica o tratamento
contabilistico a adotar relativamente aos passivos e passivos contingentes no ambito da IAS 37 e IFRIC
21, incorridos separadamente versus incluidos numa concentracdo de atividades empresariais. Esta
alteracao é deaplicacao prospetiva. O Grupoira aplicar esta alteracao qguando a mesma se tornar efetiva,
nao sendo expectaveis impactos nas demonstracoes financeiras consolidadas.
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I IFRS 9, IAS 39, IFRS 7 e IFRS 16 (alteracdes) ‘Reforma das taxas de juro de referéncia - fase 2'. Estas
alteracoes tratam de questoes que surgem durante a reforma de uma taxa de juro de referéncia,
incluindo a substituicao de uma taxa de juro de referéncia por outra alternativa, permitindo a adocao
deisencdes como: i) alteracoes na designacao e documentacao de cobertura; i) valores acumulados na
reserva de cobertura de fluxo de caixa; i) avaliacdo retrospetiva da eficacia de umarelacao de cobertura
no ambito da IAS 39; iv) alteracoes nas relacoes de cobertura para grupos de itens; v) presuncao de
que uma taxa de referéncia alternativa, designada como uma componente de risco nao especificada
contratualmente, ¢ identificavel separadamente e qualifica como um risco coberto; e vi) atualizar a
taxa de juro efetiva, sem reconhecer ganho ou perda, para os instrumentos financeiros mensurados
ao custo amortizado com variacoes nos fluxos de caixa contratuais em consequéncia da reforma da
IBOR, incluindo locacdes que sao indexadas a uma IBOR. O Grupo ira aplicar estas alteracoes quando
as mesmas se tornarem efetivas, nao sendo expectaveis impactos relevantes nas demonstracoes
financeiras consolidadas.

3. Principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas aplicadas na elaboracao das Demonstracoes financeiras consolidadas
Sao as que abaixo se descrevem. Estas politicas foram consistentemente aplicadas a todos 0s exercicios
apresentados.

3.1. Consolidacao

3.1.1. Subsidiarias

Subsidiarias sao todas as entidades (incluindo as entidades estruturadas) sobre as quais 0 Grupo Pestana
tem controlo. O Grupo Pestana controla uma entidade quando esta exposta a, ou tem direitos sobre os
retornos variaveis gerados, em resultado do seu envolvimento com a entidade, e tem a capacidade de
afetar esses retornos variaveis atraves do poder que exerce sobre as atividades relevantes da entidade.

As Subsididrias sao consolidadas a partir da data em que o controlo e transferido para o Grupo Pestana
sendo excluidas da consolidacao a partir da data em que esse controlo cessa.

A aquisicao de Subsidiarias € registada pelo metodo de compra. O custo de uma aquisicao e mensurado
pelojusto valor dos bens entregues, instrumentos de capital emitidos e passivos incorridos ou assumidos
na data de aquisicao. Os ativos identificaveis adquiridos e 0s passivos e passivos contingentes assumidos
numa concentracao de atividades empresarial, sdo mensurados inicialmente ao justo valor na data de
aquisicao, independentemente da existéncia de interesses ndo controlaveis. O excesso do custo de
aquisicaorelativamenteaojusto valor da participacao do Grupo Pestananosativos identificaveis adquiridos
eregistadocomo goodwill. Se o custodeaquisicdo forinferioraojusto valordosativos liquidos da subsidiaria
adquirida, a diferenca é reconhecida diretamente na demonstracao dos resultados consolidados.

No caso de aquisicoes e diluicoes de interesses nao controlados sem alteracao de controlo, as diferencas
resultantes entre o valor de aquisicdo e o dos interesses ndo controlaveis adquiridos/alienados sdo
registadas por contrapartida de resultados acumulados.
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Transacoes, saldos e ganhos nao realizados em transacoes comempresas do grupo sao eliminados. Perdas
nao realizadas sao tambem eliminadas, exceto se consideradas como um indicador de imparidade para o
ativo transferido.

Os prejuizos apurados pelas Subsidiarias sao atribuidos aos interesses nao controlados na quota-parte da
participacao destes no capital da subsidiaria do Grupo Pestana.

As politicas contabilisticas das Subsididrias sao alteradas, sempre que necessario, de forma a garantir, que
as mesmas sao aplicadas de forma consistente por todas as empresas do Grupo Pestana.

As entidades que qualificam como Subsidiarias encontram-se listadas na Nota 38.

3.1.2. Empreendimentos conjuntos

O Grupo Pestana regista um interesse num Empreendimento conjunto quando estiver acordado
contratualmente partilhar o controlo sobre uma entidade, e apenas existe quando as decisdes financeiras
e operacionais estratégicas relacionadas com essa entidade tém que ser tomadas por unanimidade
de todos os investidores na Entidade. O interesse nesse tipo de entidades esta suportado por Acordos
parassociais assinados com os restantes investidores.

A classificacdo como Empreendimento conjunto cessa quando se passa a controlar a Entidade, o que
pode ocorrer quando: i) se adquire a quota-parte dos outros investidores e 0 acordo parassocial cesse; ou
ii) quando se adquire o direito incondicional de comprar (opcao de compra) a participacao dos restantes
investidores, mesmo que nao tenham exercido esse direito mas o possa fazer a todo o tempo.

Nas Demonstracoes financeiras consolidadas os investimentos em Empreendimentos conjuntos sao
mensurados pelo valor resultante da aplicacao do método da equivaléncia patrimonial. Segundo este
metodo,asdemonstracdesfinanceirasincluemaquota-partedoGrupo Pestananototaldeganhoseperdas
reconhecidos desde a data em que o controlo conjunto se inicia até a data em que efetivamente termina.

Os dividendos atribuidos pelos Empreendimentos conjuntos sao reduzidos ao valor do investimento
na demonstracao da posicao financeira consolidada. As politicas contabilisticas dos Empreendimentos
conjuntos sao alteradas, sempre que necessario, de forma a garantir gue as mesmas sao aplicadas de
forma consistente por todas as empresas do Grupo Pestana.

As entidades que qualificam como Empreendimentos conjuntos encontram-se listadas na Nota 9 e 38.

3.1.3. Associadas
As Associadas sao entidades das quais 0 Grupo Pestana detem entre 20% e 50% dos direitos de voto, ou
sobre as quais detenha influéncia significativa na definicdo das politicas financeiras e operacionais.

O excesso do custo de aquisicao relativamente a quota-parte do justo valor dos ativos e passivos
identificaveis adquiridos, 0 goodwill, € reconhecido como parte do investimento financeiro na Associada.
Se 0 custo de aquisicao for inferior ao justo valor dos ativos liquidos da Associada adquirida, a diferenca é
reconhecida como um ganho diretamente na Demonstracdo dos resultados consolidados.
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Nas Demonstracoes financeiras consolidadas os investimentos em associadas sao mensurados pelo valor
resultante da aplicacao do metodo da equivaléncia patrimonial. Segundo este método, as demonstracoes
financeiras incluem a quota-parte do Grupo Pestana no total de ganhos e perdas reconhecidos desde a
dataem que ainfluéncia significativa se inicia até a data em que efetivamente termina.

Os dividendos atribuidos pelas Associadas sao reduzidos ao valor do investimento na demonstracao da
posicao financeira consolidada. As politicas contabilisticas das Associadas sao alteradas, sempre que
necessario, de forma a garantir gque as mesmas sao aplicadas de forma consistente por todas as empresas
do Grupo Pestana.

Quando a quota-parte das perdas de uma Associada excede o investimento na associada, 0 Grupo Pestana
reconhece perdas adicionais se tiver assumido obrigacdes ou tenha efetuado pagamentos em beneficio
da Associada, que se estimem gque Ndo sejam recuperaveis.

As entidades que qualificamn como Associadas encontram-se listadas nas Notas 10 e 38.

3.1.4. Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraveés de resultados

Os Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados correspondem a investimentos
em entidades das quais o Grupo Pestana detém menos do que 20% dos direitos de voto, ou sobre as quais
0 Grupo Pestana nao tenha influéncia significativa na definicao das politicas financeiras e operacionais.

Os investimentos nestas Participadas correspondem a Instrumentos de capital proprio ao justo valor
atraves de resultados, para os quais ndo e possivel determinar com fiabilidade o justo valor, pelo que sao
mensurados ao custo de aquisicao deduzido de perdas de imparidade, quando existentes, sendo que 0s
dividendos distribuidos sao reconhecidos como ganhos do exercicio em que sao atribuidos.

As entidades que qualificam como Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados
encontram-se listadas na Nota 1.

3.2. Concentracoes de atividades empresariais sob controlo comum

Concentracoes de atividades empresariais sob controlo comum referem-se a transacoes realizadas entre
empresas do mesmo grupo ou controladas por um mesmo acionista, e podem consubstanciar-se numa
aquisicao ou fusao.

O Grupo Pestana regista as transacoes de aquisicao de participacdes/negocios entre entidades sob
controlo comum, que configurem a obtencao de controlo sobre um negdécio de acordo com os principios
associados a aplicacao do método da compra, tal como previsto na IFRS 3 - ‘Concentracoes de atividades
empresariais’. Assim, a entidade identificada como adquirente na transacao, procede a alocacdo do justo
valor da contraprestacdao paga/entregue ao justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes
adquiridos e qualquer excesso e reconhecido como goodwill. Caso a diferenca apurada seja negativa, €
reconhecido um ganho no exercicio.
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3.3. Conversao cambial

i. Moeda funcional e de apresentacao
As Demonstracoes financeiras consolidadas e respetivas notas deste anexo sao apresentadas em Euros, a
moeda funcional do Grupo Pestana.

ii. Transacoes e saldos

As transacoes em moedas diferentes do Euro sao convertidas na moeda funcional utilizando as taxas de
cambio a data das transacoes. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes do pagamento/recebimento
das transacdes bem como da conversao pela taxa de cambio a data do relato financeiro, dos ativos e
dos passivos monetarios denominados em moeda estrangeira, sao reconhecidos na Demonstracao dos
resultados consolidados, na rubrica de gastos financeiros, se relacionadas com empreéstimos ou em outros
ganhos ou perdas operacionais, para todos 0s outros saldos/transacoes.

iii. Cotacoes utilizadas
As cotacoes de moeda estrangeira utilizadas para conversao de saldos expressos em moeda estrangeira
foram como segue:

Moeda 31-12-2020 31-12-2019

CAD - Dolar Canadiano 1,5644 14604
CHF - Franco Suico 1,0804 17,0851
DKK - Coroa Dinamarguesa 74408 74713
GBP - Libra Esterlina 0,8981 0,8512
NOK - Coroa Norueguesa 10,4698 9,8648
SEK - Coroa Sueca 10,0284 10,4480
USD - Dolar dos Estados Unidos 17,2268 11230

3.4. Ativos fixos tangiveis

Os Ativos fixos tangiveis encontram-se valorizados ao custo deduzido das depreciacoes acumuladas
e eventuais perdas por imparidade. Este custo inclui: (a) o “custo considerado” determinado a data de
transicdo para IFRS, nomeadamente em 2010, que no caso dos terrenos e edificios afetos as atividades
hoteleiras, de timeshare e de golfe, foram mensurados na sua quase totalidade ao valor revalorizado e
todos os restantes ativos foram mensurados pelo valor liquido transitado do normativo anterior, incluindo
reavaliacoes legais entdo existentes, e (b) o custo de aquisicao dos ativos adquiridos ou construidos
apos essa data.

O Grupo apresenta os Ativos de direito de uso na classe dos ativos a que correspondem, integrando assim
a rubrica dos Ativos fixos tangiveis da mesma natureza.

O custodeaquisicaoincluio preco de compra doativo, as despesas diretamente imputaveis a sua aquisicao
e 0S encargos suportados com a preparacdo do ativo para que este seja colocado na sua condicao de
utilizacdo. Os custos financeiros incorridos com emprestimos obtidos para a construcdo de ativos tangiveis
sao reconhecidos como parte custo de construcdo do ativo.

Relatdrio e Contas Consolidado 2020 ©0
Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A.



Anexo as demonstracoes
financeiras consolidadas

No caso dos edificios afetos em parte ou no seu todo a atividade de timeshare, em conformidade com a
IFRS 16 - Locacdes, 0s custos diretos iniciais incorridos ao negociar e aceitar estes contratos, Como sejam
as comissoes pagas aos angariadores, foram adicionados a quantia escriturada do ativo locado.

Os custos subsequentes incorridos com renovacoes e grandes reparacoes, que se traduzam no aumento
da vida Util, ou da capacidade de gerar beneficios econdmicos dos ativos sao reconhecidos no custo
do ativo.

Os encargos com reparacoes e manutencao de natureza corrente sao reconhecidos como um gasto do
periodo em que sao incorridos.

As depreciacoes sao calculadas pelo método das quotas constantes, pelas vidas Uteis estimadas, sendo as

mais significativas conforme segue:

Edificios e outras construcoes

Propriedade hotelaria e timeshare 40anos
Propriedade golfe 20anos
Direitos de uso Entre4e70anos
Restante propriedade Entre 40 e 50 anos
Equipamento basico Entre10e 20 anos
Equipamento de transporte Entre 4 e8anos
Ferramentas e utensilios Entre 4 e10anos
Equipamento administrativo Entre 3e710 anos
Outros ativos tangiveis Entre10e 20 anos

Os custos diretos iniciais incorridos ao negociar e aceitar 0os contratos de timeshare, adicionados aos
edificios locados, sao reconhecidos como um gasto durante o prazo da locacdo na mesma base do
rendimento da locacdo, conforme previsto na IFRS 16, sendo que este periodo varia entre 3 e 30 anos.

O Grupo Pestana estima o valor residual dos Ativos fixos tangiveis em zero uma vez que tem como
expectativa a utilizacao dos ativos pela totalidade da sua vida economica.

As vidas Uteis dos ativos sao revistas em cada relato financeiro para que as depreciacoes praticadas
estejam em conformidade com os padroes de consumo dos ativos. AlteracGes as vidas Uteis,
quando existentes, sao tratadas como uma alteracao de estimativa contabilistica e sdo aplicadas
prospetivamente.

3.5. Ativos intangiveis

Os Ativos intangiveis sao apenas reconhecidos quando: i) sejam identificaveis; ii) seja provavel que dos
mesmos advenham beneficios econdmicos futuros; e i) 0 seu custo possa mensurado com fiabilidade.

Quando adquiridos individualmente os ativos intangiveis sao reconhecidos ao custo, o qual compreende:
i) 0 preco de compra, incluindo custos com direitos intelectuais e taxas apos a deducdo de quaisquer
descontos; eli) qualquer custo diretamente atribuivel a preparacao do ativo, para o seu uso pretendido.
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Quando adquiridos no ambito de uma concentracao de atividades empresariais, separaveis do goodwill,
0s ativos intangiveis sdo valorizados ao justo valor, determinado no ambito da aplicacdo do método da
compra, conforme previsto pela IFRS 3 - Concentracoes de Atividades Empresariais.

Os ativos gerados internamente, nomeadamente as despesas com desenvolvimento interno, sao
registados como gasto quando incorridos, sempre que nao seja possivel distinguir a fase da pesquisa da
fase de desenvolvimento, ou Nao seja possivel determinar com fiabilidade o0s custos incorridos em cada
fase ou a probabilidade de fluirem beneficios economicos para o Grupo Pestana.

Os dispéndios com estudos e avaliacoes efetuados no decurso das atividades operacionais sao
reconhecidos nos resultados do exercicio em que sao incorridos.

Paraalém do goodwill, 0s Ativosintangiveis do Grupo Pestana sao, fundamentalmente, website e software.

O goodwill refere-se a diferenca apurada entre o justo valor do preco de aquisicao de investimentos em
subsidiarias ou negocios e o justo valor dos ativos e passivos dessas empresas ou negocios a data da sua
aquisicao. O goodwill € um residual pelo que nao tem vida Util associada compreendendo: (a) o valor liquido
do goodwill transitado do normativo anterior e sujeito a testes de imparidade a essa data e nos periodos
anuais subsequentes; e (b) 0 goodwill apurado nas aquisicoes realizadas apos a data da transicao, sujeito a
testes anuais de imparidade.

O goodwiill € alocado as unidades geradoras de caixa a que pertence, para efeitos de realizacao dos testes
de imparidade, os quais sao efetuados pelo menos uma vez por ano e no més de Dezembro. As perdas de
goodwill nao sao reversiveis.

O website respeita aos dispéndios incorridos no desenvolvimento de sites na internet para a realizacao
das marcacoes/vendas de servicos. O montante capitalizado refere-se aos custos suportados com o
desenvolvimento da infraestrutura aplicacional, desenho grafico e conteudos base.

Os dispéndios subsequentes com o website relativamente ao desenvolvimento de conteldos para
a promocao do Grupo Pestana e dos seus servicos sao registados na demonstracao dos resultados
consolidados quando incorridos.

As amortizacoes sao calculadas pelo metodo das quotas constantes, pelas vidas Uteis estimadas, sendo a
mais significativa a relativa ao website, amortizado em 4 anos.

Os ativos que pela sua natureza nao possuam uma vida Util definida nao sao amortizados, estando sujeitos
a testes de imparidade anuais ou sempre gque 0s Mesmos apresentem sinais de imparidade.
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3.6. Propriedades de investimento

As Propriedades de investimento sao imoveis (terrenos, edificios ou partes de edificios) detidos com o
objetivo de capitalizacdo de valor, obtencao de rendas, ou ambas, e por isso Nao utilizados na atividade
operacional do Grupo Pestana. Na data da transicao para as IFRS, as propriedades de investimento foram
valorizadas ao valor revalorizado ou ao valor liquido transitado do normativo anterior, sendo valorizadas
subsequentemente de acordo com o modelo do custo, o qual € aplicado a todos os ativos classificados
como propriedades de investimento.

Sao classificados nesta rubrica os imoveis que se encontrem em fase de construcdo ou de
desenvolvimento com vista a sua utilizacdo como propriedade de investimento.

As depreciacoes sao calculadas pelo metodo das quotas constantes, pelas vidas uteis estimadas, que sao
em tudo semelhantes as referidas nos Ativos fixos tangiveis.

3.7. Imparidade de ativos nao financeiros

Os ativos com vida util indefinida ndo estdo sujeitos a depreciacao/amortizacdo, sendo objeto de testes
de imparidade anuais. O Grupo Pestana realiza 0s testes de imparidade no més de dezembro de cada
ano, sempre que eventos ou alteracdes nas condicoes envolventes indiguem que o valor pelo qual se
encontram registados nas demonstracoes financeiras consolidadas nao seja recuperavel.

Quando o valor recuperavel é inferior ao valor contabilistico dos ativos e registada a respetiva imparidade.

Uma perda por imparidade é reconhecida pelo montante do excesso da quantia contabilistica do ativo
face ao seu valor recuperavel, sendo o valor recuperavel, o maior entre o justo valor de um ativo deduzido
dos custos de venda e o seu valor de uso. Para a determinacao da existéncia de imparidade, os ativos
sao alocados ao nivel mais baixo para o qual existem fluxos de caixa separados identificaveis (unidades
geradoras de caixa).

Os Ativos nao financeiros, que nao o goodwill, para 0s quais tenham sido reconhecidas perdas por
imparidade sao avaliados, a cada data de relato, sobre a possivel reversao das perdas por imparidade.

Quando ha lugar ao registo de uma perda por imparidade ou a sua reversdo, a depreciacdo/amortizacdo
dos respetivos ativos sao recalculadas prospectivamente de acordo com o valor recuperavel ajustado da
imparidade reconhecida.

3.8. Imposto sobre o rendimento

O Imposto sobre rendimento do periodo compreende os impostos correntes e os impostos diferidos.
Os impostos sobre o rendimento sao registados na Demonstracao dos resultados consolidados, exceto
quando estao relacionados com itens que sejam reconhecidos diretamente no Capital proprio. O valor de
imposto corrente a pagar € determinado com base no resultado antes de impostos, ajustado de acordo
com as regras fiscais em vigor a data da Demonstracao da posicao financeira consolidada.
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Os Impostos diferidos sao reconhecidos usando 0 meétodo do passivo com base na Demonstracao da
posicao financeira consolidada, considerando as diferencas temporarias resultantes da diferenca entre a
base fiscal de ativos e passivos e 0s seus valores nas Demonstracoes financeiras consolidadas.

OsImpostosdiferidos sao calculados com base na taxa deimposto em vigor ouja oficialmente comunicada
a data do relato financeiro, e que se estima que seja aplicavel na data da realizacao dos impostos diferidos
ativos ou na data do pagamento dos impostos diferidos passivos.

Os Impostos diferidos ativos sao reconhecidos na medida em que seja provavel que existam lucros
tributaveis futuros disponiveis para a utilizacao da diferenca temporaria. Os impostos diferidos passivos
sao reconhecidos sobre todas as diferencas temporarias tributaveis, exceto as relacionadas com: i) o
reconhecimento inicial do goodwill; ou i) 0 reconhecimento inicial de ativos e passivos, que ndo resultem
de uma concentracao de atividades, e que a data da transacao nao afetem o resultado contabilistico ou
fiscal. Contudo, no que se refere as diferencas temporarias tributaveis relacionadas com investimentos
em participacoes financeiras, estas nao devem ser reconhecidas na medida em que: i) o Grupo Pestana-
mae tem capacidade para controlar o periodo da reversao da diferenca temporaria; e i) € provavel que a
diferenca temporaria nao reverta num futuro proximo.

3.9. Ativos financeiros
i. Classificacao
A classificacdo dos ativos financeiros depende do modelo de negdcio seguido pelo Grupo Pestana na

gestao dos ativos financeiros (recebimento dos fluxos de caixa ou apropriacao de variacoes de justo valor)
e 0s termos contratuais dos fluxos de caixa a receber.

Alteracoes a classificacao dos ativos financeiros so podem ser efetuadas quando o modelo de negdcio
seja alterado, exceto quanto aos ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral,
que constituem instrumentos de capital proprio, 0s quais nunca poderao ser reclassificados para outra
categoria.

Os Ativos financeiros podem ser classificados nas seguintes categorias de mensuracao:

(i) Ativos financeiros ao custo amortizado: inclui 0s ativos financeiros que correspondem apenas
ao pagamento do valor nominal e de juros e cujo modelo de negocio sequido pela gestao € o do
recebimento dos fluxos de caixa contratuais;

(i) Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral: esta categoria pode incluir
ativos financeiros que qualificamn como instrumentos de divida (obrigacao contratual de entregar
fluxos de caixa) ou instrumentos de capital proprio (interesse residual numa entidade):

(@) Quando se trate de instrumentos de divida, esta categoria inclui os ativos financeiros que
correspondem apenas ao pagamento do valor nominal e de juros, para 0s quais 0 modelo de
negocio seguido é o do recebimento dos fluxos de caixa contratuais ou pontualmente o da sua
venda;
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(b) Quando se trate de instrumentos de capital proprio, esta categoria inclui a percentagem de
interesse detido em entidades sobre as quais 0 Grupo Pestana nao exerce controlo, controlo
conjunto ouinfluéncia significativa, e que o Grupo Pestana optou, de forma irrevogavel, na data do
reconhecimento inicial designar ao justo valor através do outro rendimento integral;

(i) Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados: inclui os ativos gue ndo cumprem com 0S
critérios de classificacao como ativos financeiros ao custo amortizado ou ao justo valor atraves de
outro rendimento integral, quer se refiram a instrumentos de divida ou instrumentos

Compras e vendas de investimentos em ativos financeiros sao registadas na data da transacao, ou seja, na
dataem que o Grupo Pestana se compromete a comprar ou a vender 0 ativo.

ii. Mensuracao

O Grupo Pestana mensura inicialmente os ativos financeiros ao justo valor, adicionados dos custos de
transacao diretamente atribuiveis a aquisicao do ativo financeiro, para 0s ativos financeiros que nao sao
mensurados ao justo valor atraveés dos resultados. Os custos de transacao de ativos financeiros ao justo
valor atraves dos resultados sao registados em resultados do exercicio quando incorridos.

Os ativos financeiros ao custo amortizado sao mensurados subsequentemente de acordo com o método
da taxa de juro efetiva e deduzidos de perdas de imparidade. Os rendimentos de juros destes ativos
financeiros sao incluidos em “Juros obtidos de ativos ao custo amortizado”, nos rendimentos financeiros.

Os ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral, gue constituem instrumentos
de divida, sao mensurados subsequentemente ao justo valor com as variacoes de justo valor
reconhecidas por contrapartida de outro rendimento integral, a excecao das variacoes respeitantes ao
reconhecimento de imparidades, rendimentos de juros e ganhos/(perdas) por diferencas cambiais, as
quais sao reconhecidas em resultados do exercicio. Os ativos financeiros ao justo valor através de outro
rendimento integral estao sujeitos a imparidade.

Os ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral, que constituem instrumentos
de capital proprio, sao mensurados ao justo valor na data do registo inicial e subsequentemente, sendo
as variacoes de justo valor registadas diretamente no outro rendimento integral, no Capital proprio, Ndo
havendo lugar a reclassificacao futura mesmo apos o desreconhecimento do investimento. Os dividendos
obtidos destes investimentos sdo reconhecidos como ganhos, em resultados do exercicio, na dataem que
sao atribuidos.

iii. Imparidade

O Grupo Pestana avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas associadas aos ativos
financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor
atraves de outro rendimento integral.

A metodologia de imparidade aplicada tem em consideracao o perfil de risco de crédito dos devedores,
sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza dos mesmos.
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NO que respeita aos saldos a receber de clientes e ativos de contratos com clientes, 0 Grupo Pestana aplica
a abordagem simplificada permitida pela IFRS 9, de acordo com a qual as perdas de credito estimadas
sao reconhecidas desde o reconhecimento inicial dos saldos a receber e por todo o periodo até a sua
maturidade, considerando uma matriz de incumprimentos historicos para a maturidade dos saldos a
receber, ajustada por estimativas prospetivas sempre que adequado.

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, todas as entidades relacionadas tém capacidade de pagar, tendo
como tal a probabilidade de incumprimento sido considerada proxima de 0% e por isso a imparidade €
consideradaigual a zero.

Para todas as outras situacoes e naturezas de saldos a receber, o Grupo Pestana aplica a abordagem geral
do modelo de imparidade, avaliando a cada data de relato se existiu um aumento significativo do risco
de crédito desde a data do reconhecimento inicial do ativo. Se ndo tiver existido um aumento do risco
de crédito o Grupo Pestana calcula uma imparidade correspondente a quantia equivalente as perdas
esperadas num prazo de 12 meses. Se tiver existido um aumento do risco de crédito, o Grupo Pestana
calcula uma imparidade correspondente a quantia equivalente as perdas esperadas para todos os fluxos
contratuais até a maturidade do ativo.

Os ativos financeiros sao desreconhecidos quando os direitos ao recebimento dos fluxos monetarios
originados por esses ativos expiram ou sao transferidos. Relativamente aos ativos financeiros ao
justo valor através de outro rendimento integral, que constituem instrumentos de divida, na data
do desreconhecimento 0s ganhos/(perdas) reconhecidos em capital/outros rendimentos integrais
anteriormentesaoreclassificadosdascorrespondentesrubricasdocapital propriopararesultadosexercicio.

3.10. Justo valor ativos e passivos

Na determinacao dojusto valor de um ativo ou passivo, se existir um mercado ativo, a cotacdao de mercado
€ aplicada. Este constitui o nivel 1da hierarquia do justo valor.

No caso de ndo existir um mercado ativo sao utilizadas técnicas de valorizacao geralmente aceites no
mercado, baseadas em pressupostos de mercado. Este constitui o nivel 2 da hierarquia do justo valor.

O Grupo aplica técnicas de valorizacdo para os instrumentos financeiros nao cotados, tais como,
instrumentos financeiros derivados, ativos financeiros ao justo valor atraves de outro rendimento integral
e outros ativos e passivos financeiros ao justo valor atraves de resultados. Os modelos de valorizacao que
sao utilizados mais frequentemente sao modelos de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacao
de opcdes que incorporam, por exemplo, as curvas de taxa de juro e volatilidade de mercado.

Para alguns tipos de ativos e passivos, sao utilizados modelos de valorizacao contendo pressupostos
e dados que nao sao diretamente observaveis em mercado, para 0s quais 0 Grupo utiliza estimativas e
pressupostos internos. Este constitui o nivel 3 da hierarquia do justo valor.
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3.11. Clientes e outras contas a receber

As rubricas de Clientes e outras contas a receber sao reconhecidas inicialmente ao justo valor, sendo
subsequentemente mensuradas ao custo amortizado, deduzido de imparidade. As perdas por imparidade
dos Clientes e outras contas a receber sao registadas de acordo com os principios descritos na Nota de
Ativos financeiros - imparidade. As perdas por imparidade identificadas sao registadas na demonstracao
dos resultados, na rubrica de “Perdas de imparidade de contas a receber”.

3.12. Inventarios

OsInventariosreferem-seamercadorias, a produtos acabados e trabalhos em curso e amateriais utilizados
nas atividades de prestacao de servicos e de construcao.

Os Inventarios sao reconhecidos inicialmente ao custo de aquisicao, o qualinclui todas as despesas diretas
suportadas com a compra. Subsequentemente, os inventarios sao valorizados ao menor entre o custo de
aquisicao e o valor liquido de realizacao.

O custode aquisicao refere-se a todos 0s custos de compra e outros custos diretos incorridos para colocar
0s inventarios no seu local e na sua condicao atual. Por outro lado, o valor realizavel liquido € o preco de
venda estimado no decurso ordinario da atividade empresarial menos os custos estimados de acabamento
e 0s custos estimados necessarios para efetuar a venda.

No ambito das atividades de construcao, os produtos acabados dizem respeito a terrenos desenvolvidos
para venda futura bem como moradias e apartamentos construidos para comercializacdo. Os terrenos,
as moradias e 0s apartamentos sao mensurados ao menor entre o custo de aquisicao/construcao e o
valor realizavel liquido. O valor realizavel liquido € o preco de venda estimado no curso normal do negdécio
deduzido do custo para completar a obra e das despesas de venda.

Os produtos em curso referem-se a terrenos em desenvolvimento (em processo de aprovacao e
loteamento), a moradias e apartamentos em construcao mensurados ao custo de construcao. O custo
de construcao inclui o custo de aquisicao do terreno, os custos incorridos com a obtencao de alvaras e
licenciamentos e 0s custos relativos aos materiais e mao-de-obra incorporados nas obras de construcao.

Os Inventarios incluem tambem materiais, matérias-primas e de consumo inicialmente mensurados pelo
preco de compra adicionado das despesas diretamente relacionadas com a aquisicao.

O método de custeio utilizado para o registo do consumo/venda dos inventarios em geral € o custo médio
ponderado. No entanto, no caso dos terrenos, moradias e apartamentos sao reconhecidos pelo metodo
do custo especifico.

3.13. Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, depositos bancarios e outros investimentos de curto prazo,
de liquidez elevada e com maturidades iniciais até 3 meses, sujeitos a risco insignificante de perda de valor.

Relatdrio e Contas Consolidado 2020 o/
Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A.



Anexo as demonstracoes
financeiras consolidadas

Os descobertos bancarios sdao apresentados na demonstracdao da posicao financeira consolidada no
passivo corrente, na rubrica Empréstimos obtidos, e sdo considerados na elaboracao das Demonstracoes
dos fluxos de caixa consolidados como Caixa e equivalentes de caixa.

3.14. Capital

As acoes ordinarias sao classificadas no Capital proprio. Os custos diretamente atribuiveis a emissao de
novas acoes ou opcoes sao apresentados no Capital proprio como uma deducdo, liquida de impostos, ao
montante resultante da emissao.

Contribuicoes adicionais sem emissao de acoes sao reconhecidas como Outros instrumentos de capital
proprio.

3.15. Provisoes

As Provisoes sao reconhecidas, quando e somente quando, 0 Grupo Pestana tem uma obrigacao
presente, legal ou construtiva, resultante de eventos passados, seja provavel que para a resolucao dessa
obrigacao ocorra um dispéndio de recursos e 0 seu montante possa ser estimado com razoabilidade.
Sempre que um dos critérios ndo seja cumprido ou a existéncia da obrigacao esteja condicionada a
ocorréncia (ou nao ocorréncia) de determinado evento futuro, o Grupo Pestana divulga tal facto como
um passivo contingente, salvo se a avaliacdo da exigibilidade da saida de recursos para o pagamento da
mesma seja considerada remota.

As provisoes relacionadas com processos judiciais instaurados contra o Grupo Pestana sao constituidas
de acordo com as avaliacoes internas do departamento juridico do Grupo Pestana, com o apoio dos
advogados encarregues pelos processos.

O Grupo Pestana reconhece uma provisao para os custos estimados a incorrer no futuro com a garantia de
construcdo prestada sobre as moradias e apartamentos vendidos. Esta provisao e constituida na data da
alienacao, afetando o ganho ai obtido. No final do periodo legal de garantia qualquer valor remanescente
da provisao e revertido por resultados do exercicio.

As Provisdes sao mensuradas ao valor presente dos custos estimados para pagar a obrigacao utilizando
uma taxa antes de impostos, que reflete a avaliacao de mercado para o periodo do desconto e para o risco
da provisao em causa.

3.16. Passivos financeiros

Os Passivos financeiros sao classificados em duas categorias:
(i) Passivos financeiros ao justo valor através dos resultados;
(i) Passivos financeiros ao custo amortizado.

Os passivos financeiros sao inicialmente mensurados ao justo valor deduzido, no caso de um passivo
financeiro que nao esteja mensurado ao justo valor atraves dos resultados, dos custos de transacao
diretamente atribuiveis a emissao do passivo financeiro.
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Subsequentemente, todos 0s passivos sao mensurados ao custo amortizado com excecao dos
instrumentos financeiros derivados que sejam passivos, gue sao mensurados pelo justo valor. Os passivos
financeiros ao custo amortizado sao mensurados de acordo com a taxa de juro efetiva, e incluem 0s
“Empreéstimos obtidos” e “Fornecedores e outras contas a pagar”.

O Grupo Pestana reconhece como passivos financeiros ao justo valor atraves dos resultados 0s
instrumentos financeiros derivados que, a data de relato, tenham saldos passivos.

Compras e vendas de investimentos em passivos financeiros sao registadas na data da transacao, ou seja,
na data em que o Grupo Pestana se compromete a contrair ou liguidar o passivo.

Os Passivos financeiros sao desreconhecidos quando as obrigacdes subjacentes se extinguem pelo
pagamento, sao canceladas ou expiram.

3.17. Empréstimos obtidos

Os Empréstimos obtidos sao inicialmente reconhecidos ao justo valor, deduzido dos custos de transacao
diretamente atribuiveis a emissdo. Os empréstimos sao subsequentemente mensurados ao custo
amortizado sendo a diferenca entre o valor nominal e o justo valor inicial reconhecida na demonstracao
dos resultados ao longo do periodo do emprestimo, utilizando o metodo da taxa de juro efetiva.

Os Empréstimos obtidos sao classificados no passivo corrente, exceto se 0 Grupo Pestana possuir um
direito incondicional de diferir o pagamento do passivo por, pelo menos, 12 meses apos a data do relato
financeiro, sendo neste caso classificados No passivo Nnao corrente.

3.18. Locacoes

Um contrato contém uma locacao quando € atribuido ao locatario o direito de controlar a utilizacao de um
ativo identificado por um dado periodo de tempo, por contrapartida de uma retribuicao.

O Grupo efetua locacoes de diversos edificios e viaturas. Os contratos de locacdo sdo habitualmente
negociados para periodos fixos, mas poderao existir opcoes de prorrogacao. Os termos e condicoes das
locacoes sao negociados numa base individual.

O Grupo determina se um contrato € uma locacao ou inclui uma locacao na data de inicio do contrato.
Quando se trata de um contrato de locacao, o Grupo regista os Ativos de direito de uso, com 0s
correspondentes Passivos de locacdo, na data em que o controlo sobre a utilizacao do ativo locado
e transferido para o Grupo, exceto para 0s contratos de curto prazo (duracao inferior a 12 meses) ou de
valor reduzido (ativos com valor unitario em condicdo de “novo” inferior a 5.000 USD), sendo os respetivos
pagamentos reconhecidos como gastos no periodo no qual o evento ou condicao que da lugar ao
pagamento ocorre.

Os Passivos de locacao sao mensurados inicialmente pelo valor presente dos pagamentos da locacao
gue se vencem apos a data de entrada em vigor da locacdo, descontados a taxa de juro implicita do
contrato. Quando essa taxa nao possa ser determinada, € utilizada a taxa de juro incremental do Grupo,
correspondente a taxa de juro que o locatario teria de pagar para obter um ativo de valor semelhante num
ambiente economico com termos e condicoes comparaveis.
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Os pagamentos da locacao incluidos na mensuracao dos Passivos de locacao incluem: pagamentos fixos,
deduzidos de incentivos a locacao a receber; pagamentos variaveis que dependem de um indice ou taxa;
valores expetaveis de serem pagos pelo locatario enquanto garantias de valor residual; o preco de exercicio
de uma opcdo de compra caso o locatario esteja razoavelmente certo de exercer tal opcdo; pagamentos
de penalidades para rescindir a locacao, caso o termo de locacao reflita o exercicio da opcao de rescisao.

O Passivo de locacao € mensurado pelo custo amortizado, utilizando o metodo do juro efetivo e é
remensurado quando existam alteracoes aos pagamentos futuros resultantes da aplicacdao de indices
Ou taxas ou se existirem outras alteracoes como sendo a alteracao do prazo de locacao, mudanca
de expectativa acerca do exercicio de uma opcao de compra, renovacao do prazo ou de rescisao do
contrato. Nestes casos, 0 Grupo reconhece o montante da remensuracao do Passivo de locacao como um
ajustamento aos Ativos de direito de uso.

Os Ativos de direito de uso sao apresentados junto a classe dos ativos a que correspondem, integrando
a rubrica dos Ativos fixos tangiveis, da mesma natureza, inicialmente mensurados ao modelo do custo,
que compreende 0 valor inicial do Passivo de locacao, ajustado de qualquer pagamento feito antes da
data de inicio do contrato de locacao, acrescido de qualquer custo inicial incorrido e uma estimativa para
0s custos de desmantelamento (quando aplicavel), deduzido de qualquer incentivo recebido. O Ativo de
direito de uso é subsequentemente depreciado pelo método das quotas constantes de acordo com o
prazo dalocacao. O direito de uso é periodicamente ajustado por determinadas remensuracoes ao Passivo
de locacdo, nomeadamente por atualizacoes de indices ou renegociacoes de preco, e por perdas de
imparidade (se existirem).

As rendas variaveis que nao dependem de um indice ou taxa nao sao incluidas na mensuracao do Passivo
de locacao, nem do Ativo de direito de uso. Tais pagamentos sao reconhecidos enquanto gastos no
periodo no qual o evento ou condicao que da lugar aos pagamentos ocorre.

Quando o Grupo Pestana transfere um ativo para uma entidade terceira, e simultaneamente entra num
contrato de locacao do mesmo ativo com essa entidade terceira, 0 Grupo aplica 0s requisitos da IFRS 15
para determinar se a transferéncia qualifica como venda do ativo.

Caso a transferéncia se qualifigue como uma transacao de venda, o Grupo Pestana ira mensurar o Ativo
de direito de uso do leaseback como uma proporcao do anterior valor liquido contabilistico que se
relaciona com o direito de uso retido pelo Grupo, registando um ganho ou perda na proporcao dos direitos
transferidos para a entidade terceira.

Casoojusto valor daretribuicao pela venda do ativo nao seja equivalente ao justo valor do ativo, ou caso 0s
pagamentosdalocacaonao correspondam avalores de mercado, 0 Grupo Pestanaira efetuar os seguintes
ajustamentos para mensurar os resultados da venda a justo valor: Quaisquer termos abaixo de mercado
serdo contabilizados como pagamentos antecipados da locacdo; e quaisquer termos acima de mercado
serao contabilizados como financiamento adicional prestado pelo terceiro ao Grupo.
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Quando o Grupo Pestana efetua a sublocacao de parte do Ativo de direito de uso a uma outra entidade,
passaaatuarcomolocatarioemrelacaoaolocador principale comosublocadoremrelacdoaosublocatario.

Enquanto sublocador, o Grupo Pestana determina a data de inicio da locacao, se a locacao se qualifica
como financeira ou operacional, considerando: i) como ativo subjacente ao contrato de sublocacdo, o
Ativo de direito de uso reconhecido no contrato de locacao principal; e ii) como taxa de juro de desconto a
taxa dejuroimplicita na sublocacao ou a taxa dejuro incremental do contrato de locacao principal.

Quando o contrato de sublocacao se qualifica como locacao financeira, o Grupo Pestana procede
ao desreconhecimento do Ativo de direito de uso, e regista um saldo a receber do sublocatario, que
e subsequentemente regularizado pelo registo dos juros corridos e dos reembolsos efetuados pelo
sublocatario.

De acordo com o expediente pratico COVID-19 - Related Rent Concessions - Amendment to IFRS 16, as
reducoes de rendas atribuidas diretamente por consequéncia da pandemia COVID-19 ndo foram tratadas
como modificacdes ao contrato, tendo sido reconhecidas em Qutros rendimentos e ganhos.

3.19. Instrumentos financeiros derivados

Os Instrumentos financeiros derivados sao registados inicialmente ao justo valor da data da transacao
sendo valorizados subsequentemente ao justo valor. O método do reconhecimento dos ganhos e perdas
de justo valor depende da designacao dos instrumentos financeiros derivados, como de negociacao
ou de cobertura.

Considera-se que existe umrelacionamento de cobertura guando: i) existe umarelacao economicaentre o
item coberto e o instrumento de cobertura, que o Grupo Pestana definiu entre 85% - 125%; i) as alteracoes
de justo valor nao resultam maioritariamente do risco de credito; e iii) o racio de cobertura designado
pelo Grupo Pestana, em cada transacao, € o que resulta da quantidade do item coberto e da quantidade
do instrumento de cobertura que a entidade utiliza efetivamente para cobrir essa quantidade do item
coberto.

Quando osinstrumentos financeiros derivados sao designados como de negociacdo, 0s ganhos e perdas de
justo valor sao reconhecidos no resultado do exercicio nas rubricas de gastos ou rendimentos financeiros.
Quando designados como instrumentos financeiros derivados de cobertura, o reconhecimento dos
ganhos e perdas dejusto valor depende da natureza do item que esta a ser coberto, podendo tratar-se de
uma cobertura de justo valor ou de uma cobertura de fluxos de caixa.

Numa operacao de cobertura de justo valor de um ativo ou passivo (“fair value hedge”), o valor desse
ativo ou passivo, determinado com base na respetiva politica contabilistica, € ajustado de forma a refletir
a variacao do seu justo valor atribuivel ao risco coberto. As variacdes do justo valor dos derivados de
cobertura sao reconhecidas no resultado do exercicio, conjuntamente com as variacoes de justo valor dos
ativos ou dos passivos coberto atribuiveis ao risco coberto.
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Numa operacao de cobertura da exposicao a variabilidade de fluxos de caixa futuros de elevada
probabilidade (“cash flow hedge”), a parte eficaz das variacoes de justo valor do derivado de cobertura e
reconhecida em reservas de cobertura no Capital proprio, sendo transferidas para resultados nos periodos
em que o respetivo item coberto afeta o resultado do exercicio. A parte ineficaz da cobertura é registada
no resultado do exercicio, NnO momento em que ocorre.

Se uma relacao de cobertura deixar de satisfazer os critérios de eficacia da cobertura relativo ao racio de
cobertura definido, mas o objetivo da gestao do risco para a relacao de cobertura designada continuar a
ser 0 mesmo, o Grupo Pestana ajusta o racio de cobertura (reequilibrio) de forma a satisfazer novamente
os critérios de elegibilidade para o registo como contabilidade de cobertura.

A contabilidade de cobertura apenas pode ser interrompida, e prospectivamente, quando a relacao de
cobertura (ou uma parte de uma relacao de cobertura) deixa de satisfazer os criterios de elegibilidade
definidos pelo departamento financeiro, 0 que inclui as situacdées em que o instrumento de cobertura
expira ou é vendido, terminado ou exercido.

3.20. Subsidios e apoios do Governo

O Grupo Pestana reconhece os Subsidios do Estado Portugués, da Unidao Europeia ou organismos
equiparados (“Governo”) pelo seu justo valor quando existe uma certeza razoavel de que o subsidio sera
recebido.

Os Subsidios a exploracao destinados a subsidiar remuneracdes ou outros encargos com colaboradores
sao reconhecidos como diminuicao aos Gastos com pessoal na Demonstracao dos resultados
consolidados no mesmo periodo em que 0s custos associados sao incorridos e registados. Os restantes
Subsidios a exploracao sao reconhecidos como rendimentos na Demonstracdo dos resultados
consolidados no mesmo periodo em que 0s custos associados sao incorridos e registados.

Os apoios do Governo sob a forma de atribuicao de financiamentos reembolsaveis a taxa bonificada, sao
descontados na data do reconhecimento inicial com base na taxa de juro de mercado a data da atribuicao,
constituindo o valor do desconto o valor do subsidio a amortizar pelo periodo do financiamento ou do
ativo cuja aquisicao pretende financiar.

Os Subsidios atribuidos ao Grupo Pestana, nao reembolsaveis, para financiamento de ativos fixos tangiveis,
sao registados na Demonstracao da posicao financeira consolidada como rendimentos a reconhecer e
reconhecidos na Demonstracao dos resultados consolidados proporcionalmente as depreciacoes dos
ativos fixos tangfveis subsidiados.

3.21. Gastos e rendimentos

Os Gastos e rendimentos sao registados no periodo a que se referem, independentemente do seu
pagamento ou recebimento, de acordo com o principio contabilistico da especializacao dos exercicios.
As diferencas entre os montantes recebidos e pagos e os correspondentes reditos e gastos sdo
reconhecidas como ativos ou passivos, se qualificarem como tal.
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3.22. Redito

O Reédito corresponde ao justo valor do montante recebido ou a receber, das transacoes realizadas com
clientes no decurso normal da atividade do Grupo. O Rédito é registado liquido de quaisquer impostos,
descontos comerciais e descontos financeiros atribuidos.

O Redito corresponde ao justo valor do montante recebido ou a receber, das transacoes realizadas com
clientes no decurso normal da atividade do Grupo. O Rédito é registado liquido de quaisquer impostos,
descontos comerciais e descontos financeiros atribuidos.

Na determinacao do valor doredito, o Grupo avalia para cada transacdo as obrigacoes de desempenho que
assume perante os clientes, o preco da transacao a afetar a cada obrigacao de desempenho identificada na
transacdo e a existéncia de condicoes de preco variaveis que podem originar acertos futuros ao valor do
rédito registado, e para os quais o Grupo efetua a sua melhor estimativa.

Oreédito é registado na Demonstracao dos resultados consolidados quando é transferido o controlo sobre
0 produto ou servico para o cliente, ou seja, nNo momento a partir do qual o cliente passa a ter capacidade
de gerira utilizacdo do produto ou servico e obter todos os beneficios econdomicos remanescentes que lhe
estao associados.

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

Apoliticadereconhecimentodoreditoparaasseguintesatividadesdesenvolvidas pelo Grupoécomosegue:
(i) Hotelaria

Na atividade hoteleira, o rédito corresponde maioritariamente aos servicos de alojamento, e as vendas
relacionadas com o consumo de comida e bebida nos bares, restaurantes e mini-bares pelos clientes
das unidades de alojamento, 0s quais sao registados na data do consumo. Para 0s restantes servicos de
hotelaria o redito é registado no dia da prestacao do servico.

(i) Vacation club

O Grupo Pestana reconhece o rédito obtido na venda de contratos de timeshare, também denominado
de Vacation club, de acordo com a transmissao do controlo sobre o direito de o cliente usufruir do servico
contratado ao longo do periodo do contrato.

Por regra, o contrato de venda de timeshare confere ao comprador o direito de utilizacao de um imovel
ou parte de umimaovel durante um periodo definido (semanas), que se repete anualmente ao longo de um
determinado nimero de anos, que pode variar entre 3 e 30 anos.
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Neste caso, o redito obtido com a venda do contrato de timeshare é diferido linearmente pelo periodo
do contrato, uma vez que o Grupo Pestana mantém o controlo da unidade de alojamento (o imovel) para
além de manter a gestao ativa do mesmo (possibilidade de locacao a terceiros durante o periodo nao
vendido em timeshare).

Quando o valor da venda do timeshare incorpora uma componente de financiamento significativa, ou seja,
0 Grupo Pestana atribui um periodo de crédito ao cliente, e ndo ha lugar a cobranca de juros, o valor do
réditoadiferiréapurado combase no valor presente areceber. Nos casos em que 0 Grupo Pestana procede
ao deébito dejuros sobre o valor de venda por regularizar, o valor do rédito é registado pelo valor nominal.

O rédito referente aos custos de manutencao definidos contratualmente como um valor a faturar aos
clientes timeshare, separadamente do valor do direito de alojamento, é reconhecido na data acordada
durante o periodo do contrato dado que o Grupo Pestana tem o direito de receber este valor nessa data,
independentemente da utilizacao da unidade de alojamento por parte do cliente.

No que serefere avenda de contratos do programa Options, em que o cliente adquire o direito de utilizacao
de alojamento sem ter que definir nesse momento qual a unidade hoteleira especifica que pretende
utilizar, este direito e representado em pontos. Tal como acontece com o0 PPG, o redito associado a esses
pontos é reconhecido consoante a sua utilizacao e pelo seu prazo de validade, corrigido da percentagem
histdrica de pontos expirados por falta de utilizacao pelo cliente.

(ili) Imobiliaria turistica

No ambito das atividadesimobiliarias do Grupo, este rédito refere-se maioritariamente a venda de terrenos
eapartamentos, e de forma mais residual as rendas das propriedades de investimento e servicos de gestao
de condominios e empreendimentos.

O reédito da venda de terrenos e apartamentos é reconhecido quando o Grupo transfere o controlo sobre
0simoveis para o cliente.

No caso dos terrenos, por regra, a transferéncia do controlo ocorre na data em que a escritura publica de
venda é assinada.

No caso dos apartamentos e moradias, construidos por conta e risco do Grupo para alienacdo a terceiros
(inventarios), com a transferéncia do controlo do imdvel para o cliente acontece na data da tradicdao do
imovel (o que se consubstancia com a entrega da chave), a qual pode ser anterior a data da realizacao da
escritura de transmissao de propriedade do imovel.

O rédito dos servicos de gestao de condominios é reconhecido ao longo do periodo do contrato por se
considerar que a prestacdo do servico transfere beneficios para os condominos (cliente) a medida que 0s
mesmos sao prestados. O rédito registado inclui ainda a comissao negociada, nao incluindo os montantes
relativamente aos quais 0 Grupo apenas assegura o redebito sem margem aos condominos.
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(iv) Contratos de construcao

No ambito das atividadesimobiliarias desenvolvidas pelo Grupo Pestana esta também incluida a prestacao
de servicos de construcao de imoveis (ex. moradias) para clientes. Uma vez que a construcao dos ativos
imobiliarios constitui uma obrigacao de desempenho, de acordo com a qual o Grupo Pestana desenvolve
um ativo que o cliente controla a medida que este € construido, o rédito é registado ao longo do periodo
de execucao do contrato.

O redito deste tipo de contratos € reconhecido com base na percentagem de acabamento utilizando
0 metodo dos inputs, ou seja, com base nos custos incorridos em cada periodo versus 0s custos totais
estimados de cada contrato, com o0 consequente reconhecimento da margem estimada para o contrato.
Quaisquer modificacdes ao contrato apenas sao consideradas no calculo do rédito quando tenham sido
aprovadas pelo cliente.

Nas situacoes em que se estime que 0s custos associados a prestacao do servico de construcao irdo
exceder oredito contratado, 0 Grupo Pestana reconhece uma provisao para contratos onerosos. Tambéem
o custo estimado com a garantia de qualidade prestada sobre o servico de construcdo realizado é registado
amedida que o Grupo Pestana transfere o controlo dos servicos para o cliente. Os custos estimados com a
garantia prestada sao excluidos dos custos totais estimados do contrato ndo afetando a percentagem de
acabamento apurada em cada periodo de relato.

(v) Animacao turistica

As receitas de jogo apuradas diariamente, tanto nos jogos bancados como nos jogos em maguinas,
sao reconhecidas como redito, numa base diéria, pela diferenca apurada entre o valor das apostas
efetuadas e os premios ganhos, deduzidos da estimativa de prémios de jogo acumulados a pagar e do
imposto sobre 0jogo.

3.23. Acontecimentos subsequentes

Os Acontecimentos apos a data da Demonstracdo da posicao financeira consolidada que proporcionam
informacao adicional sobre condicoes que existiam a essa data (adjusting events ou acontecimentos
apos a data da Demonstracdo da posicdo financeira consolidada que dao origem a ajustamentos) sdo
refletidos nas Demonstracdes financeiras consolidadas. Os eventos apos a data da Demonstracao da
posicao financeira que proporcionam informacao sobre condicoes ocorridas apos essa data (non adjusting
events ou acontecimentos apos a data da Demonstracao da posicao financeira consolidada que nao
dao origem a ajustamentos) sao divulgados nas Demonstracoes financeiras consolidadas, se forem
considerados materiais.

Relatdrio e Contas Consolidado 2020 75
Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A.



Anexo as demonstracoes
financeiras consolidadas

4. Politicas de gestao do risco financeiro
4.1. Fatoresdo risco financeiro

As atividades do Grupo Pestana estao expostas a uma variedade de fatores de risco financeiro, incluindo
os efeitos de alteracoes de precos de mercado: risco de taxa de cambio, risco de credito, risco de liquidez e
risco de fluxos de caixa associado a taxa de juro, entre outros.

A gestao de risco do Grupo Pestana é controlada pelo departamento financeiro de acordo com politicas
aprovadas pelo Conselho de Administracao. Nesse sentido, o Conselho de Administracdo tem definido os
principios de gestao de risco globais e bem assim politicas especificas para algumas areas.

O Conselho de Administracao define os principios para a gestdo do risco como um todo e politicas que
cobrem areas especificas, como o risco de mercado, o risco de crédito, o uso de derivados e outros
instrumentos financeiros nao derivados, bem como o investimento do excesso de liquidez.

i. Risco de mercado
Os riscos de taxa de cambio referem-se a ativos ou passivos denominados em moeda diferente da moeda
do Grupo Pestana, o Euro.

A atividade operacional do Grupo Pestana é desenvolvida essencialmente no pais em que opera e
consequentemente a grande maioria das suas transacoes sao efetuadas na divisa deste pais. A politica de
coberturadesterisco especifico passa por evitar, namedida do possivel, a contratacdo expressa emdivisas.

O Grupo Pestana aposta numa estratégia de crescimento que implica volumes de investimento
muito significativos, com prazos de retorno relativamente longos e por isso associados a fontes de
financiamento com prazos de reembolso adequados. Adicionalmente, 0 negocio da exploracao hoteleira
apresenta uma exposicao significativa a variabilidade dos ciclos economicos e nos hotéis de resort a uma
significativa sazonalidade.

Estes fatores sao determinantes na definicao da politica de gestao de risco financeiro do Grupo
Pestana. Esta politica procura acima de tudo assegurar de forma prudente a reducao significativa destes
riscos, procurando focar 0 management na gestao eficiente da operacao hoteleira propriamente dita,
continuando a garantira cada um dos novos investimentos significativos o seu financiamento estruturado
de médio e longo prazo e na sua maioria com taxas de juro fixas.

Os excessos de tesouraria de curto prazo, quando existentes, sao primeiramente aplicados na reducao da
divida de curto prazo, depois na reducao de uma parte da divida de medio e longo prazo - a mais cara - e
igualmente no financiamento da componente de capitais proprios dos novos projetos. De modo a reduzir
0 risco de tesouraria, 0s restantes excedentes sao aplicados em depositos a prazo de muito curto prazo,
junto das instituicoes financeiras com quem o Grupo Pestana mais trabalha e com quem apresenta um
maior volume de divida de médio e longo prazo.
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O risco associado a flutuacao da taxa de juro tem impacto no servico da divida contratada. Os riscos da
taxa de juro estao essencialmente relacionados com os juros suportados com a contratacao de diversos
emprestimos com taxas de juro variaveis.

A estratégia de gestao de risco do Grupo Pestana nao se alterou pelo facto de se viver mundialmente
uma situacao pandemica. Considerando a estrutura de custos do Grupo, espera-se que os resultados
acompanhem a evolucao da retoma econdmica, apos o inicio da vacinacao contra a COVID-19 em
Portugal e no mundo, sendo expectavel que o turismo regresse aos niveis de 2019 num prazo de 3a 5
anos. Adicionalmente, o Grupo tomou as medidas que considera como as mais adequadas por forma a
deter uma rapida adaptacao ao novo contexto, garantindo a seguranca de clientes, colaboradores e a
continuidade do negocio.

Analise de sensibilidade dos custos financeiros a variacdes na taxa de juro:

Foi efetuada uma andlise de sensibilidade com base na divida total do Grupo Pestana subtraida das
aplicacoes de fundos e das disponibilidades, com referéncia a 31de dezembro de 2020 e 2079,

Tendo por referéncia a divida liquida do Grupo Pestana em 31de dezembro de 2020 (excluida dos Passivos
de locacao), um acréscimo de 0,25% nas taxas de juro resultaria num incremento dos custos financeiros
liquidos anuais de, aproximadamente, 645.000 Euros (31de dezembro de 2019: 555.000 Euros).

ii. Riscode crédito

O risco de crédito do Grupo Pestana resulta essencialmente dos fluxos contratuais a receber dos clientes
“empresa” e operadores turisticos, mas tambeém dos restantes créditos a receber do grupo e de terceiros,
classificados como ativos financeiros ao custo amortizado ou ativos financeiros ao justo valor atraves de
outro rendimento integral.

As vendas realizadas a clientes individuais tém de ser pagas em dinheiro ou com cartdo de crédito, o que
mitiga o risco de credito gerado na atividade. Adicionalmente, e considerando a diversidade de entidades
clientes “empresa” e operadores turisticos, 0 Grupo Pestana considera que nas atividades desenvolvidas o
risco de concentracao de risco de crédito é reduzido.

De modo a aumentar a cobertura do risco de credito, o Grupo Pestana detem um seguro de crédito com
uma seguradora de referéncia do mercado portugués, cobrindo uma parte significativa de creditos sobre
empresas e operadores turisticos nos principiais mercados emissores de turistas para as suas unidades
de negocio. Decorrente do atual contexto de pandemia, verificou-se uma diminuicao dos plafonds deste
seguro, cujo impacto foi reduzido uma vez que se registou uma diminuicao nas transacoes com empresas
e operadores com credito atribuido, tendo as vendas e prestacoes de servicos apresentado um peso
significativo de clientes diretos, que ndo tém risco de cobrabilidade.
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O acompanhamento do risco de crédito e efetuado de forma centralizada pelo departamento financeiro
do Grupo Pestana, supervisionado pelo Conselho de Administracdao, com base no rating atribuido pela
empresa de seguro de credito, a natureza societaria dos devedores, o tipo de transacoes originadoras dos
saldos a receber, a experiéncia de transacoes realizadas no passado, os limites de credito estabelecidos
para cada cliente e a informacao financeira dos clientes, disponibilizada por uma entidade credivel e
especializada no mercado para este efeito.

Os niveis de rating atribuidos aos clientes sao: baixo, médio e elevado, considerando o Grupo Pestana que
as entidades relacionadas tém um rating de risco de créedito proximo de 0% e por isso a sua imparidade é
consideradaigual a zero.

No que se refere aos depositos bancarios do Grupo, classificados como Caixa e equivalentes de caixa,
estes estdo contratados junto de instituicdes financeiras com o seguinte rating de credito, Long term bank
deposits (domestic) rating, conforme a classificacao da Moody's:

Depositos bancarios Empréstimos obtidos

Rating

A2 16.391.327 ©66.193.003 74.055.581 30.041.206
A3 3145323 833.760 4.000.000 4.000.000
Aa3 109.504 - - -
Baal 13.954.555 4.216.013 36.431.513 33.281.642
Baa3 16.669.382 13.126.283 37771408 35.326.752
B1 1.004.559 470.838 8.365.0/9 9.079.365
B2 4.028.657 2749551 6.431.361 8.319.997
Sem classificagdo 1.776.530 1.362.643 22.087.990 24.062.382

iii. Riscodeliquidez

As necessidades de tesouraria sao geridas de forma centralizada pelo departamento financeiro do Grupo
Pestana, supervisionado pelo respetivo Conselho de Administracdo, que gere 0s excessos e defices de
liquidez de cada umadasempresas do Grupo Pestana. As necessidades pontuais de tesouraria sao cobertas,
primeiro pelos excessos de tesouraria existentes em outras empresas do Grupo e depois pela manutencao
de linhas de crédito negociadas com entidades financeiras.

O risco de liquidez pode ocorrer se as fontes de financiamento, como por exemplo os fluxos de caixa
operacionais, de desinvestimento, de linhas de credito e os fluxos de caixa obtidos de operacoes de
financiamento, nao satisfizerem as necessidades de financiamento, como sejam as saidas de caixa para
atividades operacionais e de financiamento, os investimentos, a remuneracao do Acionista e 0 reembolso
dadivida.

Decorrente do impacto da pandemia COVID-19, o Grupo Pestana focou-se em medidas que garantissem
a preservacao da sua liquidez, tendo disponiveis 57,8 milhdes de Euros de caixa e equivalentes de caixa,
89,4 milhdes de Euros linhas de crédito por utilizar e 64,1 milhdes de Euros de fundo de maneio. Apesar
de ter prosseguido com os investimentos que se encontram em curso, manteve estavel o seu nivel de
endividamento, nao entrando nesta fase em novos projetos. Estacrise pandéemicasurgiunuma faseemque
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0 Grupo se encontrava com uma forte capacidade financeira, 0 que lhe permite assegurar a continuidade
das suas operacoes no medio prazo. Efetuando um teste de stress extremo em situacao limite, que ndo
se prevé que venha a acontecer, apenas atraves das suas disponibilidades de caixa atuais adicionadas as
linhas de financiamento aprovadas e nao utilizadas, a sua subsisténcia estaria salvaguardada durante pelo
menos 2 anos, sem necessidade de financiamentos adicionais nem de recorrer a possibilidade de venda
de ativos, que se encontram maioritariamente reconhecidos a valores substancialmente inferiores aos
de mercado e maioritariamente livres de hipotecas. Adicionalmente, foram tambem utilizados alguns dos
apoios criados pelo Estado na manutencao do emprego e no apoio a liquidez, como moratorias de capital
nos financiamentos e dispensa de pagamentos por conta de IRC.

Sdo efetuadas analises regulares aos fluxos de tesouraria estimados quer no curto prazo quer no medio
e longo prazo de modo a adequar atempadamente as formas e volumes de financiamento apropriados.
Sempre que necessario, a Empresa apoia as suas subsidiarias garantindo que continuam a apresentar uma
solida capacidade financeira.

A tabela seguinte analisa 0s passivos financeiros do Grupo Pestana e 0s instrumentos financeiros
derivados pelo liquido, por grupos de maturidade relevantes, tendo por base o periodo remanescente até
amaturidade contratual, a data do relato financeiro. Os montantes que constam da tabela sao cash-flows

futuros contratados:

31DE DEZEMBRO DE 2020

Empréstimos obtidos: 43555.390 199.498.757 105.844.780
- emprestimos bancarios 6.354.271 85.226.418 96.962.243
- empréstimos obrigacionistas 27.500.000 75.000.000 -
- papelcomercial 2944 444 21777776 444447
- descobertos bancarios 332.301 - -
- juros estimados até a maturidade, nao descontados 6.424.374 17.494.563 8.438.090

Passivos de locagao 11.370.256 43.035.454 100.658.407

Fornecedores e contas a pagar - ndo grupo 30.300.809 - -

Instrumentos financeiros derivados 59.962 25638 -

MENOS DE TANO ENTRETA5ANOS MAIS DE 5 ANOS

31DE DEZEMBRO DE 2019

Empréstimos obtidos: 96.017.781 147.465.320 117327170
- empréstimos bancarios 22647954 68.755.795 52.707.595
- empréstimos obrigacionistas 65.000.000 42500.000 60.000.000
- papelcomercial 1444444 23944445 -
- descobertos bancarios 187.915 - -
- juros estimados ate a maturidade, ndo descontados 6.737.468 12.265.080 4.619.575

Passivos de locagao 1.367.313 45301433 102.650.691

Fornecedores e contas a pagar - ndo grupo 50.126.630 - -

Instrumentos financeiros derivados 92.013 82322 -
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4.2, Gestao dorisco de capital

O objetivo do Grupo Pestana em relacao a gestao de capital, que € um conceito mais amplo do que o
capital relevado na face da Demonstracao da posicao financeira, € manter uma estrutura de capital
otima, através da utilizacdo prudente de divida.

A contratacdo de divida € analisada periodicamente através da ponderacao de fatores como o custo do
financiamento e as necessidades de investimento.

Por regra, 0s financiamentos sao contratados com o objetivo de alavancar os investimentos, estando
diretamente afetos aos mesmos. No entanto, existe sempre a preocupacao de garantir que os fluxos
de caixa estimados a obter do investimento asseguram a sua sustentabilidade no longo prazo, sendo
suficientes para cumprir o servico da divida e remunerar os capitais investidos pelo Acionista.

Antes doinicio de cada ano, sao preparados orcamentos detalhados por unidade de negdécio que, depois de
aprovados servirdo de guia a sua gestao corrente durante o ano. Os resultados gerados pelas operacoes
sao monitorizados de forma regular e detalhada de modo a assegurar que sao atingidos ou superados 0s
resultados previstos.

Os racios de gearing em 31de dezembro de 2020 e 2019 eram 0s seguintes:

315.759.373 336.971.220

y elo 155.065.117 166.319.436
Menos: caixa e equivalentes de caixa 57781523 115.061.403
Capitais proprios 272439733 310.748.545

Capital total 685.482.700 698.977.798
Gearing 60% 56%

Se considerassemos osrendimentosareconhecer de vendas de timeshare (Nota 26) como parteintegrante
do capital proprio e nao do passivo, uma vez que nao respeitam a futuros pagamentos de caixa, 0 gearing
corrigido seria como segue:

Emprestimos totais 315.759.373 336.971.220

155.065.117 166.319.436
Menos: caixa e equivalentes 57781523 115.061.403
Divida liquida
Capitais proprios corrigidos 404.858.820 449100.316
Capital total

Gearing corrigido

817.901.793 837.329.569
51% 46%
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4.3. Contabilizacao de instrumentos financeiros derivados

Em 31de dezembro de 2020 e 2019, e sempre que apropriado, 0 Grupo Pestana tem efetuado a cobertura
econdmica da sua exposicdo ao risco de fluxos de caixa dos emprestimos existentes, atraves da
contratacao de swaps de taxa dejuro.

Caso nao seja designada qualquer cobertura para algum dos instrumentos financeiros derivados, estes
encontram-se classificados como sendo de negociacao.

5. Principais estimativas e julgamentos apresentados

Asestimativas ejulgamentos comimpactonas Demonstracoes financeiras consolidadas do Grupo Pestana
sao continuamente avaliados, representando a cada data de relato a melhor estimativa do Conselho de
Administracao, tendo em conta o desempenho historico, a experiéncia acumulada e as expectativas sobre
eventos futuros que, nas circunstancias em causa, se acreditam serem razoaveis.

Anaturezaintrinseca das estimativas pode levar a que o reflexo real das situacdes que haviam sido alvo de
estimativa possam, para efeitos de relato financeiro, vir a diferir dos montantes estimados. As principais
estimativas e julgamentos que apresentam um risco de originar um ajustamento material no valor
contabilistico de ativos e passivos no decurso do exercicio seguinte sao as que seguem:

5.1. Entidades incluidas e julgamentos apresentados

Para determinacao das entidades a incluir no perimetro de consolidacao, o Grupo Pestana 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 atraves do poder que detem sobre essa entidade
(controlo de facto).

Esta avaliacdo requer a utilizacdao de julgamento, pressupostos e estimativas para determinar em que
medida o grupo esta exposto a variabilidade do retorno e tem a capacidade de se apropriar desse retorno
através do controlo sobre a participada.

Outrojulgamento poderia levar a que o perimetro de consolidacao do grupo fosse diferente, comimpacto
direto nas Demonstracdes financeiras consolidadas.

5.2. Ativos tangiveis

A determinacao das vidas Uteis dos ativos, bem como o méetodo de depreciacao a aplicar € essencial para
determinar o montante das depreciacoes a reconhecer na demonstracao dos resultados consolidados de
cada exercicio.

Estes dois parametros sao definidos de acordo com o melhor julgamento do Conselho de Administracao
para 0s ativos e negocios em questao, considerando também as praticas adotadas por grupos do sector a
nivelinternacional.
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5.3. Locacoes

As opcoes de prorrogacao e rescisdo constantes dos contratos de locacdo foram consideradas no calculo
do Passivo de locacao de diversas locacoes de edificios e equipamentos do Grupo. Na determinac¢ao do
prazo de locacao, o Grupo considera todos os factos e circunstancias que criam um incentivo economico
para exercer uma opc¢ao de prorrogacao, oundo exercer uma opcao de rescisao. As opcoes de prorrogacao
(ou periodos apos as opcoes de rescisao) apenas sao incluidas no prazo de locacdo caso seja razoavelmente
certo que a locacao seja prorrogada (ou ndo seja rescindida).

5.4. Imparidade

A determinacao de uma eventual perda por imparidade pode ser despoletada pela ocorréncia de diversos
eventos, muitos dos quais fora da esfera de influéncia do Grupo Pestana, tais como: a disponibilidade
futura de financiamento, o custo de capital, bem como por quaisquer outras alteracoes, quer internas quer
externas, ao Grupo Pestana.

Alidentificacao dos indicadores de imparidade, a estimativa de fluxos de caixa futuros e a determinacao do
justo valor de ativos implicam um elevado grau de julgamento por parte do Conselho de Administracao
no que respeita a identificacdo e avaliacao dos diferentes indicadores de imparidade, fluxos de caixa
esperados, taxas de desconto aplicaveis e vidas uteis. Os resultados obtidos ao longo de quase 50 anos
de existéncia do Pestana Hotel Group neste sector sao, no entanto, um bom indicador para avalisar as
estimativas que tém sido utilizadas.

5.5. Provisoes

O Grupo Pestana analisa de forma periddica eventuais obrigacoes que resultem de eventos passados e
que devam ser objeto de reconhecimento ou divulgacao.

A subjetividade inerente a determinacao da probabilidade e montante de recursos internos necessarios
para 0 pagamento das obrigacoes podera conduzir a ajustamentos, quer por variacao dos pressupostos
utilizados, quer pelo futuro reconhecimento de provisdes anteriormente divulgadas como passivos
contingentes.

5.6. Imposto sobre o rendimento

E necessario julgamento ao determinar a provisdo para imposto sobre o rendimento do Grupo uma
vez que para algumas transacoes a taxa final é de determinacao incerta, requerendo julgamento para a
contabilizacdo ou divulgacao das posicoes incertas.

Ativos por impostos diferidos referentes a prejuizos fiscais sao analisados tendo em conta a existéncia
de passivos por impostos diferidos e/ou lucro fiscal futuro, na mesma autoridade tributaria, bem como a
existéncia de qualquer restricao a sua dedutibilidade.
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6. Ativos fixos tangiveis

Durante o exercicio findo em 31de dezembro de 2020 e 2019 os movimentos registados em rubricas do Ativo fixo tangivel sao apresentados como segue:

EDIFICIOS E
OUTRAS EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO FERRAMENTAS E OUTROS ATIVOS ATIVOS EM
TERRENOS CONSTRUCOES BASICO TRANSPORTE ADMINISTRATIVO UTENSILIOS TANGIVEIS CURSO

1DE JANEIRO DE 2020

Custo de aquisicao 125.487.819 1.008.786.946 253.371.652 6.817.454 18.416.084 619.951 11.201.269 52.186.188 1.476.887.363
Depreciacdes acumuladas = (496.216.857) (185.429.609) (5.290.549) (17.829.953) (572.948) (8.182.317) = (713.522.227)
Imparidade acumulada - (6.929.4606) (45.754) (139) (275) (776.793) (7.752.427)
Valor liquido | wsamew  soseioes  ereseass  1ses0s  sesese  4ome 3082 51400395
Movimento de 2020
Adicoes = 7.583.293 3.214.380 193.002 271.886 2.905 1.165.460 11.982.745 24.413.671
Alienacdes - custo aquisicdo (58.373) (341.297) (685.751) (64.456) - - - (54.958) (1.204.829)
Alienacoes - depreciacoes acumuladas = 23.796 652.640 49,630 = = = = 726.066
Abates - custo aquisicao = (436.131) = (112.554) (3.519) = = = (552.204)
Abates - depreciacoes acumuladas = 50.378 = 39.671 3.519 = = = 93.568
Transferéncias de e para Inventarios = = = = = = = (1.482.928) (1.482.928)
Transferéncias = 6.084.229 053.663 = 55157 = 11.602 (7.204.651)
Depreciacao = (32.012.788) (©.048.587) (544.068) (284.750) (11.044) (679.598) = (42.580.835)
Saidas do perimetro - custo aquisicao = (29.951.453) (483.391) (216.486) (461.156) = (4.647) (28.455) (31145.588)
Saidas do perimetro - dep. acumuladas - 28.507.480 475292 214.351 460931 2.490 - 29.660.544
Imparidade - reforco (449.465) (42.867) (946) (234) (2.769.600) (3.263.106)
e _ _ o0 _ _ ossaw ass
31DE DEZEMBRO DE 2020
Custo de aquisicao 125.429.446 991.725.593 256.370.553 6.616.960 18.278.452 622.856 12.473.684 55.397.941 1466.915.486
Depreciacoes acumuladas = (499.647.985) (193.350.264) (5.530.965) (17.650.254) (583.992) (8.859.425) = (725.622.885)
Imparidade acumulada (7.378.937) (88.615) (1.085) (509) (3.546.393) (11.015.533)

Valor liquido 125.429.446 484.698.677 62.931.674 1.085.995 627.113 38.355 3.614.259 51.851.548 730.277.068
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EDIQSIT%SAE EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO EQUIPAMENTO FERRAMENTAS E OUTROS ATIVOS ATIVOS EM
TERRENOS CONSTRUCOES BASICO TRANSPORTE ADMINISTRATIVO UTENSILIOS TANGIVEIS CURSO
1DE JANEIRO DE 2019
Custo de aquisicéo 119.740.528 966.876.023 246.509.621 6.376.307 18.187.184 618.426 10.859.957 64.722.063 1.433.890.109
Depreciacoes acumuladas = (474.583.673) (178.339. 751) (4.948.760) (17.686.031) (565.033) (8.627.294) = (684.750.542)
Imparidade acumulada (5.383.322) (149.450) (5.532.787)
Valor liquido | monoss  4sssosoz _ | wmse som sam oo oasien
Movimento de 2019
Adicoes = 41.010.245 8.352.898 600.955 354.082 7344 1.335.981 18.573.935 70.235.440
Alienacdes - custo aquisicdo (83.784) (439.556) (21.219) (53.748) (1.657) = (1.479) = (601.437)
AlienagOes - depreciacdes acumuladas = 18.984 4.076 51878 1166 = 435 = 76.539
Alienagdes - imparidade = = 15 = = = = = 15
Abates - custo aquisicdo = = = (81.702) = = = = (81.702)
Abates - depreciacoes acumuladas 81.702 - B - 81,702
Transferéncias — custo aquisicao 0.635.669 20.578.137 895576 = = 428 = (31.109.810) =
Depreciacao = (30.280.598) (9.046.243) (499.727) (265.797) (14.162) (519.546) = (40.626.073)
Saldas do perimetro - custo aquisicao (3.804.594) (19.237.904) (2.365.224) (24.358) (123.531) (6.247) (993.190) = (26.555.048)
Saidas do perimetro - dep. acumuladas - 8.628136 1.952.309 24.358 120.709 6.247 964.088 - 11.695.847
Saidas do perimetro - imparidade - 515.678 - - - - - = 515.678
Imparidade - reforco (2.061.822) (45.754) (139) (275) (627.343) (2.735.333)
 sme _ _  eoass _ _ ez _ 12005929
31DE DEZEMBRO DE 2019
Custo de aquisicéo 125.487.819 1.008.786.946 253.371.652 6.817.454 18.416.084 619.951 11.201.269 52.186.188 1476.887.363
Depreciacoes acumuladas = (496.216.857) (185.429.609) (5.290.549) (17.829.953) (572.948) (8.182.317) = (713.522.227)
Imparidade acumulada (6.929.466) (45.754) (776.793) (7.752.427)

Valor liquido

125.487.819 505.640.629 67.896.289 1.526.905
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020 e 2019, 0s movimentos registados em Ativos de
direito de uso, por tipo de ativo, sao apresentados COmo segue:

1DE JANEIRO DE 2020

EDIFICIOS E

OUTRAS
CONSTRUCOES

Custo de aquisi¢ao 219.050.347
Deprecia¢cdes acumuladas (75.632.395)
Imparidade acumulada (4.614.027)
Valor liquido

Movimento de 2020

Adicoes 1125.025
Abates - custo aquisicao (435.529)
Abates - depreciacOes acumuladas 49776
Depreciacao (12.648.329)
Imparidade - reforco (440.715)
31DE DEZEMBRO DE 2020

Custo de aquisicdo 219.739.843
Depreciacdes acumuladas (88.230.948)

Imparidade acumulada
Valor liquido

(5.054.742)

126.454.153

1DE JANEIRO DE 2019
Custo de aquisicao
Depreciacdes acumuladas
Imparidade acumulada

EDIFICIOS E
OUTRAS
CONSTRUCOES

191749549
(64.944.469)
(4.395.531)

Valor liquido

Movimento de 2019

Adicoes 27.318.493
Saidas do perimetro - custo aquisicdo (Nota 39) (17.696)
Saldas do perimetro - depreciagdes acumuladas (Nota 39) 14.009
Deprecia¢ao (10.701.935)
Imparidade - refor¢o (218.496)
31DE DEZEMBRO DE 2019

Custo de aquisicdo 219.050.347
Deprecia¢des acumuladas (75.632.395)
Imparidade acumulada (4.614.027)

Valor liquido

138.803.925
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EQUIPAMENTO
BASICO

EQUIPAMENTO
TRANSPORTE

805618 1965.161 221821126
(541.845) (1.049.632) (77.223.872)
- - (4.614.027)

. 26373 915529
07.972 193.000 1345997
- (112.554) (548.083)
= 30671 80.447
(161.746) (428.607) (13238.682)
- - (440.715)

. (33774)  (308490)
833,590 2045607 222.619.040
(703.591) (1438.568) (90.373:107)

- (5.054.742)

129.999 607.039 127.191.191

EQUIPAMENTO
BASICO

EQUIPAMENTO
TRANSPORTE

679.909 1628.441 194.057.899
(346.984) (691.496) (65.982.949)
- - (4.395531)

125709 342,904 07.787106
- (6.184) (23.880)
- 6184 20193
(194.861) (364.320) (11.261.116)
= - (218.496)

. e912)  (214%6)
805618 1965.161 021821126
(541.845) (1.049.632) (77.223.872)
(4.614.027)

PLENSE] 915.529 139.983.227

85



Anexo as demonstracoes
financeiras consolidadas

Adicoes, excluindo Ativos de direito de uso e Ativos em curso
As principais adicoes do exercicio de 2020 respeitam, essencialmente, a:

Varios investimentos de remodelacdo nas unidades hoteleiras Pestana D. Jodo I, Pousada de Estoi,
Palacio do Freixo, Pousada de Viana do Castelo e Pestana Ocean Bay, num total de aproximadamente
3.000.000 Euros;

Conclusdo do hotel Pestana Lisboa Vintage para o qual o Grupo tinha ja celebrado um contrato de
subarrendamento em 2018 para um periodo de 17 anos e com rendas fixas atualizadas com a inflacao,
para a remodelacao e construcao da sua nova unidade de quatro estrelas com 90 quartos, na Rua
Braamcamp em Lisboa. As obras e benfeitorias necessarias a recuperacao do predio e a sua adaptacao a
finalidade hoteleira, bem como todo o investimento relativo ao mobilidrio e bens de decoracao do hotel,
estiveram a cargo do Grupo Pestana, num investimento total de aproximadamente 5.800.000 Euros,
dos quais 2.550.000 Euros ocorreram em 2020. A data de inauguracao deste hotel ocorrerd assim que o
controlo sobre a pandemia o permita;

Conclusao dos Ultimos 139 quartos e de um restaurante do Pestana Blue Alvor, um hotel de 5 estrelas
com 491 quartos, num terreno de 12,8 Ha situado entre o Pestana Alto Golfe e os hotéis Pestana Alvor
Praia e Pestana Delfim, com uma ligacao direta ao areal da Praia dos 3 Irmaos em Alvor, com dispéndios
no ano de 2020 de 2.013.787 Euros, num investimento total de 39.932.071 Euros;

Capitalizacao dos custos diretos de negociacao de contratos de Vacation Club (Nota 3.4) que
correspondeu, em 2020, a 1.124.301Euros (2019: 3.139.851 Euros);

Conclusdo das obras de remodelacdo do conjunto de predios urbanos localizados no centro historico de
Vila Real de Santo Antonio que compdem a nova Pousada de Vila de Real Santo Antonio e que estavam
previstas no contrato de arrendamento urbano celebrado em 2017 por um periodo de 20 anos para a
instalacdo e exploracao de um estabelecimento hoteleiro do tipo “Pousada”. Esta Pousada conta com
57 quartos, um restaurante e uma sala de eventos, cuja abertura se prevé que ocorra em 2021, em
funcao da evolucao pandémica, com uminvestimento total de 3.759.091 Euros dos quais 959.170 Euros
ocorreramem 2020.

Excluindo igualmente as adicoes dos Ativos de direito de uso e dos Ativos em curso, as principais adicoes
do exercicio de 2019 respeitam, essencialmente, a:

Conclusdo do Pestana Blue Alvor, com dispéndios durante o ano de 2019 de 9.674.463 Euros, tendo
iniciado a sua operacaoc em maio de 2019;

Construcao do Pestana Churchill Bay, um hotel de 4 estrelas superior na baia de Camara de Lobos, que
conta com 57 quartos edificado nas antigas instalacdes da lota, no montante de 2.477.935 Euros,

Remodelacdo do Empreendimento de habitacdo periodica Madeira Beach Club no montante de
1.760.352 Euros, tendo a sua comercializacao iniciado igualmente nos primeiros meses de 2019.

Adicoes de Ativos de direito de uso
Em 31de dezembro de 2020 os Ativos de direito de uso respeitam fundamentalmente a edificios e outras
construcdes, conforme apresentado na Nota 24.
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As adicoes do exercicio de 2020 de Ativos de direito de uso decorrem essencialmente da atualizacao da
do valor das rendas em funcao da inflacao, incluindo ainda a extensao do prazo de alguns contratos de
baixo valor, no valor total de 1.345.997 Euros.

As adicdes do exercicio de 2019 de Ativos de direito de uso referem-se a:

J A subsididria Grupo Pestana Pousadas, S.A. solicitou & Enatur o reconhecimento do direito &
compensacao referente a situacoes da saida e interrupcao de atividade de estabelecimentos da
rede, tendo em 2019 a Cedente reconhecido 2,22 anos de compensacao, 0 que significa que se nao
houvesse outras situacoes o valor mencionado seria arredondado para 2 anos, transferindo o termo
do atual Contrato de Cessao de Exploracao para 31 de dezembro de 2025. Adicionalmente, pelo
cancelamento pelas entidades competentes a Enatur da operacao de financiamento da Pousada da
Serra da Estrela, com a necessidade ja concretizada de reintegracao ao Estado das quantias obtidas
dos fundos comunitarios a respeito da instalacao da mesma Pousada, a Cedente reconheceu ainda em
2019 o direito desta subsidiaria ser compensada por um prazo de 5,8 anos. Este reconhecimento fica
sujeito a condicao resolutiva da Enatur ganhar a acao interposta contra o Estado pela devolucao das
referidas verbas. Considerando o limite maximo para compensacoes previsto no Contrato de cessdo
de exploracao, a Empresa apenas podera estender o contrato para 31de dezembro de 2028, quando
0 anterior prazo era 31de dezembro de 2023. Nas demonstracoes financeiras consolidadas do Grupo,
porguanto a Enatur nao reconhece nas suas proprias demonstracoes financeiras que ira ser ressarcida
da acao colocada contra o Estado, procedeu-se ao registo da extensao do prazo deste contrato e assim
do Ativo de direito de uso e correspondente Passivo de locacao, no montante de 11.260.281Euros,

I Contrato celebrado em 30 dejulho de 2019 para o arrendamento de umimovel para construcao de uma
nova unidade hoteleira de 4 estrelas com 39 quartos na Rua Sao Tomé, na zona de Alfama em Lisboa.
Este contrato tem um prazo de 25 anos, contado a partir do inicio de exploracao do hotel, renovavel
automaticamente por um periodo igual, salvo renuncia por qualquer uma das partes, prevendo o
pagamento de uma renda atualizada com a inflacao. As obras de construcao, renovacao e manutencao
do hotel, bem como todo o seu mobilidrio e equipamento sdo por conta do Grupo Pestana. Procedeu-
se ao registo do Ativo de direito de uso e correspondente Passivo de locacao no montante de 5.371.557
Euros. O projeto encontra-se atualmente na sua fase final de licenciamento, tendo um investimento
total previsto de 2.700.000 de Euros;

J Contrato celebrado em 27 de dezembro de 2019 com a Beloura Hotel e Golfe - Investimentos, S.A. (apos
alienacao damesma), para o arrendamento do imovel onde esta localizado o hotel Pestana Sintra Golfe,
com efeitos a 1de janeiro de 2020, pelo prazo de 5 anos, renovavel automaticamente por prazos iguais
e sucessivos salvo renuncia de qualquer uma da partes, contemplando 0 pagamento de uma renda fixa
anual, bem como, o pagamento anual de um montante fixo destinado a realizacao de obras no imovel.
O valor das adicdes deste Ativo de direito de uso foi de 5.257.475 Euros,

J Pestana Cascais, cujo contrato de exploracdo foi renovado por mais 5 anos, no montante de
2.469.806 Euros;
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I Pestana Fisherman, resultante de um contrato de cessdo de posicdo contratual celebrado em 2019 para
o arrendamento de imaével a destinar a instalacdo de um hotel, por um prazo de 50 anos, no montante
de1.534.344 Euros;

I Campo de golfe da Beloura, cujo contrato de exploracao foi definido no ano de 2019 por 4 anos, no
montante de 594.557 Euros.

Em 2079, foram realizados varios investimentos de reposicao e remodelacao das unidades hoteleiras ja
existentes, nomeadamente, nos hoteis Pestana Grand, Pestana Vilasol e Pestana Palace num valor de
aproximadamente 2.200.000 Euros.

Alienacoes

No exercicio de 2020 as alienacdes respeitam essencialmente a 7 unidades de alojamento do Pestana
Gramacho Residences vendidas pelo montante total de 952.602 Euros, que geraram uma mais-valia de
532.599 Euros (Nota 31) (2019: 8 unidades de alojamento do Pestana Gramacho Residences vendidas pelo
montante total de 1.171.337 Euros, que geraram uma mais-Vvalia de 650.103 Euros).

Abates

Com efeitos a 1 de janeiro de 2020, os Abates respeitam essencialmente a rescisdo do contrato de
concessao de exploracdao do Empreendimento da Zona Ludica do Penedo do Sono no Porto Santo por um
prazo de 20 anos com termo no ano de 2037, devido a causas alheias ao Grupo e de dominio parcelar do
proprietario doimovel.

Transferéncias de e para inventarios

Em 2020, decorrente da alteracdo da finalidade a dar ao Projeto D. Fernando, nomeadamente para uma
natureza imobiliaria, o valor relativo ao terreno e custos incorridos até a data no montante de 1.926.288
Euros foi transferido para Inventarios (Nota 15) e o terreno do Porto Santo que estava em inventarios
(Nota 15) passou a fazer parte integrante do projeto Pestana Dunas e, como tal, foi transferido para
Ativos fixos tangiveis no montante de 443.360 Euros.

Transferéncias

Os hotéis Pestana Lisboa Vintage e Pousada de Vila Real de Santo Antonio, que se encontravam em
CUrso no ano anterior, ficaram disponiveis para uso em 2020, sendo que as respetivas inauguracoes irao
ocorrer assim que o controlo sobre a pandemia o permita.

Em 2019, iniciou-se a exploracao dos hotéis Pestana Blue Alvor e Pestana Churchill Bay que se
encontravam em curso no ano anterior.
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Ativos em curso
Os valores mais significativos incluidos nesta rubrica referem-se aos seguintes projetos/ativos:

2020 2019

Hotel Pestana Douro (Porto) 15.767.389 11.479.12
Hotel na Rua das Flores (Porto) 14.722.152 9.733.952
Projeto Pestana Dunas (Porto Santo) 8.103.539 10.088.004
Projeto Quinta da Amoreira (Algarve) 6.345.437 6.345.437
Terreno a Norte Gramacho (Algarve) 2179793 2.168.556
Hotel Pestana Fisherman 1.216.675 108.547
Projeto Campo de Golfe (Algarve) 1.199.852 1199.852
Projeto Pousada de Alfama 311.992 382
Projeto Rua Augusta 286.088 248845
Hotel Pestana Lisboa Vintage - 3.249.008
Pousada Vila Real Santo Antonio (Algarve) = 2.799.920
Terrenos D. Fernando (Algarve) - 1.926.288
Outros 1.718.631 2.051492

51.851.548 51.409.395

O Hotel Pestana Douro diz respeito a reabilitacdo de um edificio adquirido em 2018, no Concelho
do Porto, respeitando a construcao de um novo hotel com 165 quartos que beneficia de uma vista
privilegiada sobre o Rio Douro e esta localizado na antiga fabrica de sabao floral em Gondomar mesmo
ao lado do Pestana Palacio do Freixo. A conclusao deste projeto ocorreu ja no inicio de 2021, e a sua
abertura ocorrera assim que o controlo sobre a pandemia o permita, tendo sido o investimento de,
aproximadamente, 16.000.000 Euros.

O Hotel na Rua das Flores diz respeito a um empreendimento turistico de 4 estrelas no centro historico
do Porto com 87 quartos, que vai resultar da remodelacdo ja iniciada de um edificio adquirido em 20718 por
8.000.000 Euros, e que se encontrava em elevado estado de degradacao. Estima-se que a construcao
esteja concluida em 2027, sendo o custo total do projeto de cerca de 15.000.000 Euros.

O Pestana Dunas respeita a um projeto para um hotel no Porto Santo com um total de 396 quartos
e com uma area total de 60.000 m? O Pestana Dunas sera construido com técnicas inovadores e mais
ambientalmente sustentaveis, de forma semelhante ao hotel construido na mesma linha, o Pestana
Casino Studios, embora se preveja com custos de construcao inferiores. O Pestana Dunas ird confinar a
poente com o Pestana Porto Santo e essa proximidade ira permitir concentrar e otimizar as operacoes
entre os dois. Encontra-se ainda em fase de licenciamento.

O Projeto Quinta da Amoreira diz respeito a um ante-projeto para um hotel-apartamento com 98
apartamentos num terreno situado na zona de Alvor, Portimao, junto ao Pestana Blue Alvor.

Os terrenos a Norte do Gramacho dispdem de uma area total de aproximadamente 100 ha. No
seguimento do desenvolvimento do projeto imobiliario situado nos terrenos a norte da estrada que liga
o0 empreendimento do Gramacho a Vila de Ferragudo foi aprovada a alteracdo ao Plano de Urbanizacao,
tendo o Grupo Pestana ficado com uma area de edificacdo de 39.760 m? para desenvolvimento de um
novo empreendimento de 303 vilas e apartamentos (Nota 15). Foram também apresentados projetos para
um campo de golfe de 18 buracos e respetiva Casa do Clube. Em janeiro de 2019 foi aprovado o projeto
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imobiliario e o processo de licenciamento do campo de golfe e da Casa do Clube foram concluidos no 42
trimestre de 2020, com a emissdo do Alvara de obras. Adicionalmente, o Grupo esta a desenvolver um
Projeto para um Hotel Rural com uma area de construcdo de 2.000 m?, localizado na entrada Este de
Ferragudo, e que por certo terd um maior potencial apos a construcdo do campo de golfe, bern como com
a renovacao prevista pela Camara Municipal de Lagoa para esta entrada da Vila que se estendera ate ao
centro de Ferragudo. Esta também a desenvolver um projeto para um ETER - Empreendimento Turistico
em Espaco Rural, localizado a norte do Campo de golfe do Gramacho e do Pestana Gramacho Residences,
com uma area total de 24.710 m?,

O Hotel Pestana Fisherman respeita a construcao de um novo hotel de 4 estrelas a edificar no edificio
Torre Bela, um antigo edificio municipal devoluto localizado no centro da cidade de Camara de Lobos,
com capacidade para cerca de 42 quartos, para o qual existe um contrato de arrendamento pelo prazo
de 50 anos. O investimento total sera de aproximadamente 2.400.000 Euros e cuja abertura se prevé que
ocorraem 2022.

O Projeto Campo de Golfe trata-se de um terreno de 20 hectares, na zona envolvente aos Hotéis
Pestana Alvor Praia e Pestana Delfim, junto a praia de Alvor onde, face a sua localizacao, pretende-se no
futuro construir um campo de golfe de 9 buracos no sentido de proceder a diversificacao de oferta de
NovVOos produtos.

O projeto da Pousada de Alfama respeita a construcao da nova Pousada de 4 estrelas com 39 quartos, na
Rua Sao Tome, na zona de Alfama em Lisboa. Esta unidade tem subjacente um contrato de locacao pelo
prazo de 25 anos, contado a partir do inicio de exploracdo do hotel, renovavel automaticamente por um
periodo igual, salvo renuncia por qualquer uma das partes. A 31 de dezembro de 2020, o direito de uso
relativo a este ativo € de 5.086.534 Euros, estando este projeto na sua fase final de licenciamento, num
investimento previsto de aproximadamente 2.700.000 Euros.

O projeto na Rua Augusta, no concelho de Lisboa, respeita a remodelacao e construcao de uma nova para
0 qual se tinha celebrado um contrato de arrendamento, pelo prazo de 27 anos, de quatro estrelas com 89
quartos na Rua Augusta, no concelho de Lisboa. A 31de dezembro de 2020, o direito de uso relativo a este
ativo éde 11.827.442 Euros. O projeto encontra-se em fase final de licenciamento, tendo um investimento
previsto de 7.000.000 de Euros.

Ativos reversiveis para o Estado

O Grupo Pestana tem reconhecido nas suas Demonstracoes financeiras ativos relacionados com a
exploracao de jogos de fortuna ou azar e com a concessao da rede das Pousadas de Portugal que sao
reversiveis no final das respetivas concessoes para 0 Estado, sem direito a qualquer contraprestacao.
O valor liquido destes ativos a 31 de dezembro de 2020 ascende a 8.649.181 Euros (em 31 de dezembro
de 019:8.288.229 Euros), sendo que a sua vida Util corresponde a vida economica dos mesmos ou O prazo
da concessao, dos dois 0 mais baixo.

Saidas de perimetro
As saidas de perimetro no ano de 2020 respeitam a salda do edificio detido pela SDM - Soc.
Desenvolvimento da Madeira, S.A., como consequéncia da sua alienacao (Nota 39).
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As saidas de perimetro no ano de 2019 respeitam a saida do hotel Pestana Sintra Golf, decorrente da
alienacao da Beloura Hotel e Golfe - Investimentos Turisticos, S.A. (Nota 39).

Imparidades

O Grupo Pestana realiza historicamente investimentos bastante prudentes, tendo genericamente um
custo reduzido por quarto nos seus ativos. Adicionalmente, uma parte significativa destes mesmos ativos
foram reavaliados no ambito da IFRS 1em 2010, com referéncia ao respetivo justo valor a 31de dezembro
de 2008, mas com recurso a cash flows reais de 2009 e 20170 e com budgets para 2011, em plena crise
economica e financeira. Todos estes ativos tém sido depreciados desde entao.

Apesar do impacto da pandemia sobre a atividade do Grupo Pestana em 2020, e expectavel que a mesma
comece a registar melhorias significativas apos a entrada em vigor dos planos de vacinacdo em Portugal
e nos paises com maior poder de compra a nivel mundial, uma vez que o Grupo interage com mercados
bastante maduros, como o Reino Unido, Alemanha, Estados Unidos, Franca e Espanha, que historicamente
recuperam mais rapidamente de crises economicas.

No exercicio de 2020, numa otica de prudéncia e dado o contexto de pandemia, foi analisada a eventual
existéncia de imparidade para todos os ativos fixos tangiveis do Grupo, tendo em conta indicadores
externos e internos, nomeadamente variacoes de taxas de desconto, analise de transacdes no mercado,
racios de custo por quarto praticados nas regides onde o Grupo detém ativos, reducao temporaria da
atividade de algumas unidades e, no caso especifico dos Ativos sob direito de uso, foram ainda analisadas
variacoes das yields de mercado e de valores de renda por quarto.

O Grupo Pestanaavaliou arecuperabilidade desses ativos tendo por base a seguinte hierarquia: indicadores
de mercado, avaliacoes externas e avaliacoes internas. Contudo, as avaliacdes externas apenas foram
utilizadas pontualmente dada a dificuldade de execucao num contexto pandémico. Assim, quando
apropriado, foram realizadas avaliacoes internas de acordo com o método dos discounted cash flows
que reflete a melhor expectativa a data sobre a evolucao da atividade para 0s proximos 5 anos, utilizando
uma taxa de desconto que reflita o risco e o retorno esperado pelos stakeholders. Extraordinariamente
em 2020, estando as projecoes sujeitas a diversas variaveis externas devido a pandemia COVID-19, o valor
atual dos ativos foi determinado pela ponderacao de trés cenarios de acordo com a expectativa de qual o
anoem que os cash flows voltariam aos registados antes da crise: cenario expectavel (2024) - 50%; cenario
otimista (2023) - 30%; cenario pessimista (2025) - 20%.

Considerando esta abordagem, em 2020 as imparidades registadas respeitam na sua quase totalidade ao
terreno onde sera edificado o Pestana Dunas no montante de 2.769.600 Euros e ao direito de uso do hotel
Pestana Colombos Resort no montante de 440.715 Euros, cujo contrato termina em 20271 e que 0 Grupo
nao tem intencao de renovar.

Para todos os restantes ativos do Grupo nao foram identificadas quaisquer imparidades.
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Em 2019, o Grupo Pestana registou perdas de imparidade sobre o Madeira Magic e o direito de uso
do campo de golfe da Beloura, nos montantes de 1.823.304 Euros e 218.496 Euros, respetivamente,
em resultado da deterioracao dos resultados operacionais gerados pela exploracao destes ativos.
Considerando as estimativas de fluxos de caixa futuros e a taxa de desconto aplicavel, verificou-se que o
justo valor destes ativos era inferior ao seu anterior valor liquido contabilistico.

Foram realizadas analises de sensibilidade ao modelo de avaliacdo de acordo com as seguintes premissas:
(i) cenario pessimista: aumento da taxa WACC em 0,5% e simultaneamente reducao de 10% dos fluxos
de caixa, bem como: (i) cenario otimista: manutencdo da taxa WACC e aumento de 10% dos fluxos de
caixa, nenhum dos quais considerados como provaveis de ocorrer. Na aplicacdo dos pressupostos do
cenario pessimista as perdas por imparidade acumuladas a 31 de dezembro de 2020 seriam superiores
em 390.000 Euros.

Ndo existem quaisquer contratos onerosos.

7. Ativosintangiveis
Durante os exercicios findos em 31de dezembro de 2020 e 2019 os movimentos registados em rubricas do

Ativo intangivel sdo apresentados como segue:
WEBSITE E
GOODWILL SOFTWARE TOTAL

1DE JANEIRO DE 2020

Custo de aquisi¢ao 17.000.000 631522 17.631.522

Amortizacoes acumuladas = (548.358) (548.358)

Imparidade acumulada - - -

Valor liquido | 7000000 834  17.083164

Movimento de 2020

Saldas do perimetro - custo aquisicao = (12.897) (19.897)

Saldas do perimetro - amortizacdes acumuladas = 19.897 19.897

Amortizacdo = (21.340) (21.340)

Imparidade (7.500.000) = (7.500.000)
. @340

31DE DEZEMBRO DE 2020

Custo de aquisicdo 9.500.000 611625 10.1M.625

Amortizacoes acumuladas - (549.807) (549.801)

Imparidade acumulada

Valor liquido 9.500.000 61.824 9.561.824
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WEBSITE E
GOODWILL SOFTWARE TOTAL

1DE JANEIRO DE 2019

Custo de aquisicao 17.000.000 580.377 17.580.377
Armortizacoes acumuladas - (518.21) (518.21)
Imparidade acumulada - - -
Valor liquido 17.000.000 62.166 17.062.166
Movimento de 2019
Adicoes = 51145 51145
Amortizacao = (30.147) (30.147)
= 20.998 20.998
31DE DEZEMBRO DE 2019
Custo de aquisicao 17.000.000 631522 17.631.522
Amortizacoes acumuladas = (548.358) (548.358)

Imparidade acumulada - -~ _

Valor liquido 17.000.000 83.164 17.083.164

Em junho de 2016, e dando seguimento a reorganizacao societaria do Pestana Hotel Group, concentrando
na subsidiaria M.&J. Pestana, S.A. as participacoes financeiras detidas na Regiao Auténoma da Madeira
e na Regiao Autonoma dos Acores, procedeu-se a aquisicao da quota Unica da Empresa de Cervejas da
Madeira, Sociedade Unipessoal, Lda., resultando no reconhecimento de um goodwill no montante de
17.000.000 Euros.

A recuperabilidade do goodwill € avaliada anualmente com referéncia a 31 de dezembro
independentemente da existéncia de indicadores de perda de valor. O valor recuperavel foi determinado
com base no valor em uso dos ativos, calculado com recurso a metodologia de avaliacao dos fluxos de
caixa descontados, considerando as condicoes de mercado, 0 valor dos orcamentos definidos e aprovados
pela Administracao e utilizando a taxa de desconto que o Grupo Pestana considera que reflete a melhor
estimativa dos riscos especificos associados. A 31 de dezembro de 2020, num contexto de pandemia
e consequente revisao dos fluxos de caixa futuros da Empresa de Cervejas da Madeira, Sociedade
Unipessoal, Lda. e da respetiva taxa de desconto, verificou-se a ndao recuperabilidade parcial e, como tal,
uma perda de valor deste ativo no montante de 7.500.000 Euros.

Foram realizadas analises de sensibilidade ao modelo de avaliacdo de acordo com as seguintes
premissas. (i) cenario pessimista: aumento da taxa WACC em 0,5% e reducao de 10% dos fluxos de caixa,
bem como: (i) cenario otimista: manutencdo da taxa WACC e aumento de 10% dos fluxos de caixa, nenhum
dos quais considerados como provaveis de ocorrer. Na aplicacao do pressuposto do cendrio pessimista
de aumento da taxa WACC a nao recuperabilidade parcial do goodwill a 31 de dezembro de 2020 seria
superior em 3.500.000 Euros. Na aplicacao do pressuposto de reducao de 10% dos fluxos de caixa a nao
recuperabilidade parcial do goodwill seria superior em 2.700.000 Euros.
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8. Propriedades de investimento

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e 2019 os movimentos registados na rubrica de

Propriedades de investimento sao apresentados como segue:

A1DE JANEIRO

Custo de aquisicdo 9.966.592 11.268.350

Deprecia¢des acumuladas (2.916.376) (2.823.922)

Imparidade acumulada (54.369) (116.777)

Valor liquido

Alienagdes - custo aquisicao = (61.808)

Alienagoes - imparidade - 61808

Transferéncia para Inventarios (Nota 15) - (1.239.950)

Deprecia¢do (92.454) (92.453)
- (92454

A 31DE DEZEMBRO

Custo de aquisi¢ao 9.966.592 9.966.592

Deprecia¢des acumuladas (3.008.830) (2.916.376)

Imparidade acumulada (54.369) (54.369)

Valor liquido 6.903.393 6.995.847

No exercicio de 2020, numa otica de prudéncia e dado o contexto de pandemia, foi analisada a eventual
existéncia de imparidade para todas as propriedades de investimento do Grupo, quer pela analise de
indicadores externos quer internos. O Grupo Pestana avaliou a recuperabilidade desses ativos com
base nas melhores informacdes de mercado disponiveis a data, ndo tendo sido apuradas imparidades a
reconhecer no periodo.

No final do ano de 2019 as Instalacdes de Sao Vicente passaram a ser utilizadas para a construcao de um
projeto imobiliario nos Acores, denominado Empreendimento do Coliseu, tendo assim 0 montante de
1.239.950 Euros sido transferido para a rubrica de Inventarios (Nota 15).

Em 31de dezembro de 2020 e 2019 as Propriedades de investimento destinam-se, fundamentalmente, ao

arrendamento e sao detalhadas como segue:

Espacos comerciais arrendados a terceiros, Algarve 2.774.396 2847602
Terreno Funchal, Madeira 1.269.455 1.269.455
Terreno Angra dos Reis, Brasil 962.902 962.902
Casas de Sao Goncalo, Madeira 678.427 695.310
Outros 1.218.213 1.220.578

6.903.393 6.995.847
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Os valores reconhecidos na Demonstracao dos resultados relativos a Propriedades de investimento

apresentam-se como seqgue:

Rendas obtidas 191.674 284.333
Gastos operacionais (58.002) (49.450)
Deprecia¢des (92.454) (92.453)

41.218 142.430

9. Investimentos em empreendimentos conjuntos

A variacao registada na rubrica de Investimentos em empreendimentos conjuntos durante o exercicio de

2020 e 20719 e apresentada como segue:

1DE JANEIRO 4959194 5518276
(Perdas)/Ganhos pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 33) (424.082) 257490
Reembolso de Presta¢oes acessorias - (500.000)
Dividendos recebidos - (316.572)

31DE DEZEMBRO

Em dezembro de 2075, foi celebrado um Acordo Quadro de Parceria (Joint Venture, igualmente designado
como Empreendimento conjunto) entre o Pestana Hotel Group e Cristiano Ronaldo com o objetivo de
promocao, desenvolvimento e exploracao de varias unidades hoteleiras. Nesse sentido, foram constituidas
a Pestana CR7 - Madeira Hotel Investimentos Turisticos, S.A. e a Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos
Turisticos, S.A., ambas detidas em 50% pelo Grupo Pestana, promovendo a parceria “Pestana CR7" na
Madeira e em Lisboa.

Foram estabelecidas um conjunto de decisdes sobre as atividades relevantes que tém que ser sempre
tomadas com a concordancia de ambas as partes, nomeadamente, a aprovacao do business plan, plano
estratégico e orcamentoanual;adesignacdo dorepresentante da Empresa para participar emassembleias
gerais das suas participadas e definicao do sentido de voto; a aquisicdo, alienacao e oneracao de ativos e
contratacdao de financiamentos de um montante superior a um valor previamente fixado e fora da gestao
corrente e nao previstas no orcamento anual; a delegacao de poderes de gestao corrente num ou mais
administradores ou numa comissao executiva; a constituicao de subsidiarias, sucursais e criacao de, ou
participacao em outras formas de representacao ou cooperacac empresarial; a subscricao, aquisicao e
alienacao de participacoes sociais noutras sociedade; a aprovacao e alteracdo de préemios, participacdo
nos resultados, o alargamento do objeto da sociedade a outra(s) atividade(s) para além da exploracdo do
projeto e os adiantamentos por conta de lucros, entre outros aspetos.

Em 2019 foram recebidos dividendos no montante de 316.572 Euros da Pestana CR7 - Lisboa Hotel
Investimentos Turisticos, S.A., que procedeu ainda ao reembolso de Prestacoes acessorias no montante
de 500.000 Euros.
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A 31de dezembro de 2020 os Investimentos em empreendimentos conjuntos referem-se as seguintes entidades:

Participacdes financeiras Prestacdes acessorias
METODO DE
EQUIVALENCIA PERDA VALOR PERDA TOTAL
Designacio % DETIDA PATRIMONIAL IMPARIDADE INVESTIMENTO IMPARIDADE INVESTIMENTO
Solpor - Sociedade de Turismo do Porto Santo Lda. 50,00% 2.238.870 - 2.238.870 430.000 - 430.000 2.668.870
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Invest. Turisticos, S.A. 50,00% - - - 1.375.000 - 1.375.000 1.375.000
Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A. 50,00% 53.742 53742 437500 - 437500 491242

-] 2.292.612 2242500 - | 2.242.500 4.535.112

A 31de dezembro de 2019 os Investimentos em empreendimentos conjuntos referem-se as sequintes entidades:

Participacdes financeiras Prestacdes acessorias
METODO DE

EQUIVALENCIA PERDA VALOR PERDA TOTAL
. ~ % DETIDA PATRIMONIAL IMPARIDADE TOTAL INVESTIMENTO IMPARIDADE INVESTIMENTO

Designacao
Solpor - Sociedade de Turismo do Porto Santo Lda. 50,00% 2.2479M - 224191 430.000 B 430.000 267191
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Invest. Turisticos, S.A. 50,00% 164.154 - 164.154 1.375.000 - 1.375.000 1539154
Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A. 50,00% 310.629 310.629 437500 - 437500 7487129

s 2.716.694 2.242.500

2.716.694 s 2.242.500 4.959.194

Em 31de dezembro de 2020, apesar da pandemia COVID-19, nao existem indicios de imparidade que afetem o valor dos investimentos em empreendimentos conjuntos.

Alinformacao resumida das Demonstracoes financeiras das empresas de Investimentos em empreendimentos conjuntos encontra-se apresentada na Nota 38.
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10. Investimentos em associadas

A variacao registada na rubrica de Investimentos em associadas durante os exercicios de 2020 e 2019 é

apresentada como segue:

2020

1DE JANEIRO 12.590.287
Prestaces acessorias concedidas =
Reembolso de empréestimos concedidos (343.000)
(Perdas)/Ganhos pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 33) (186.748)
Transferéncias (Nota 11) =

31DE DEZEMBRO

2019

11.737.961
64.885

287441
500.000

12.590.287

No ano de 2020 a associada Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A. procedeu a amortizacao parcial do

emprestimo concedido no montante de 343.000 Euros.

Em 2019, apos a aquisicao de mais 2.500 acoes da Lean Company Ventures I, S.A., representativas de mais
5% do capital e 10% dos direitos de voto dessa sociedade, 0 Grupo passou a controlar 20% dos direitos
de voto, procedendo assim a reclassificacdo do montante do investimento, no valor de 500.000 Euros,
da rdbrica de Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados para Investimentos em

associadas (Nota 711).
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A 31de dezembro de 2020 os Investimentos em associadas referem-se as seguintes entidades:

Participacdes financeiras Prestacdes acessorias Empréstimos concedidos
METODO DE
EQUIVALENCIA PERDA VALOR PERDA VALOR PERDA TOTAL
Entidade % DETIDA PATRIMONIAL IMPARIDADE INVESTIMENTO IMPARIDADE INVESTIMENTO IMPARIDADE TOTAL INVESTIMENTO
Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A. 49,00% 10.365.403 - 10.365.403 - - 847593 - 847593 11.212.996
Lean Company VenturesIl, S.A. 10,00% = = = = = 495.000 = 495,000 495,000
Albar - Sociedade Imobilidria do Barlavento, S.A. 4981% 287.658 287.658 = 64.885 352.543

— C Cf cesos B sesos | - [ iseases W aocoss |

[ [ 10653061 10.653.061

A 31de dezembro de 2019 os Investimentos em associadas referem-se as sequintes entidades:

Participacoes financeiras Prestacdes acessorias Empréstimos concedidos
METODO DE
EQUIVALENCIA PERDA VALOR PERDA VALOR PERDA TOTAL
Entidade % DETIDA PATRIMONIAL IMPARIDADE INVESTIMENTO IMPARIDADE INVESTIMENTO IMPARIDADE TOTAL INVESTIMENTO
Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A. 49,00% 10.547.786 = 10.547.786 = = = 1.190.593 = 1.190.593 1.738.3/9
Lean Company Ventures I, S.A. 10,00% = = = = = = 495.000 = 495.000 495.000
Albar - Sociedade Imobiliaria do Barlavento, S.A. 49 81% 292023 - 202.023 64.885 - 64.885 356.908

oucas | - B ousos [l iosssos B - Jicassos [l sooow |

B BT S T

GOODWILL
INCLUIDO

3.837.382

GOODWILL
INCLUIDO

3.837.382

Em 31de dezembro de 2020, apesar da pandemia COVID-19, nao existem indicios de imparidade que afetem o valor dos investimentos em associadas. No que respeita ao goodwill

alincluido nao foiidentificada qualquer imparidade sobre 0 mesmo.

Alinformacdo resumida das demonstracoes financeiras das empresas associadas encontra-se apresentada na Nota 38.
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11. Instrumentosde capitalproprioaojustovaloratravésderesultados

A variacao registada na rubrica de Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados

durante os exercicios de 2020 e 2019 € apresentada como segue:

1DE JANEIRO 6.925558 1577.373

Saldas do perimetro (Nota 39) (654.808) =
orimparidade (331123) -

X = 6.258.430
Alienacoes - (508.224)
Ganhos do exercicio (Nota 33) = 97.979
Transferéncias (Nota 10) = (500.000)

31DE DEZEMBRO

As saidas de perimetro respeitam aos 7,5% dos direitos de voto detidos aquela data pela SDEM - Sociedade
de Desenvolvimento Empresarial da Madeira, Sociedade Unipessoal, S.A. na Hotel Rauchstrasse 22, SAR.L.

Em 27 de dezembro de 2019, o Grupo subscreveu 5.798 unidades de participacdo do fundo Iberis Bluetech
Fund, FCR, EUVECA (“Fundo Bluetech”) pelo montante total de 6.000.930 Euros. No exercicio de 2020 foi
constituida uma perda por imparidade para o investimento detido neste Fundo no montante de 331123
Euros, apurada atraves da valorizacao das unidades de participacao pela cotacdo do Fundo.

Em maio de 20719, o Grupo adquiriu 250.000 acoes da Lean Company Ventures I, S.A., representativas de
5% do capital social e 10% dos direitos de voto de sociedade, pelo montante de 2.500 Euros e celebrou
um contrato de suprimentos com esta mesma participada no montante de 247.500 Euros. Com esta
aquisicao, o Grupo passou a controlar 20% dos direitos de voto nesta sociedade passando a mesma a ser
considerada como uma Associada a partir desse momento (Nota 10).

As alienacoes efetuadas em 2019 dizem respeito a diversos investimentos, todos de reduzido valor,
resultando numa menos-valia no montante de 184.897 Euros (Nota 33).
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A 31de dezembro de 2020 os Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados referem-se as sequintes entidades:

Custo aquisicao Empréstimos concedidos
VALOR PERDA VALOR PERDA TOTAL
Entidade % DETIDA INVESTIMENTO IMPARIDADE TOTAL INVESTIMENTO IMPARIDADE TOTAL INVESTIMENTO
Iberis Bluetech Fund, FCR, EUVECA 6.000.930 (331123) 5.669.807 5.669.807
Restantes (diversos) = 552.325 (292.979) 259.346 10474 10474 269.820

[ 6.553.255 (624.102) 5.929.153 10.474 _ 10.474 5.939.627

A 31de dezembro de 2019 os Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados referem-se as seguintes entidades:

Custo aquisicao Empréstimos concedidos
VALOR PERDA VALOR PERDA TOTAL
Entidade % DETIDA INVESTIMENTO IMPARIDADE TOTAL INVESTIMENTO IMPARIDADE TOTAL INVESTIMENTO
Iberis Bluetech Fund, FCR, EUVECA 6.000.930 = 6.000.930 6.000.930
Hotel Rauchstrasse 22, SAR.L. 7,50 % 654.808 - 654.808 - - = 654.808
Restantes (diversos) = 552.325 (292.979) 259.346 10.474 10.474 269.820

[ 7.208.063 (292.979) 6.915.084 10.474 _ 10.474 6.925.558
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12. Ativos e passivos por Impostos diferidos

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019 os saldos reconhecidos relativamente a Impostos diferidos sao
apresentados na Demonstracao da posicao financeira pelo seu valor liquido.

O impacto dos movimentos nas rubricas de Impostos diferidos, ocorrido para 0s exercicios apresentados,

foi como segue:

Impacto na Demonstracao dos resultados

Ativos por impostos diferidos 5942830 1.263.237
Passivos por impostos diferidos (1.788.933) 1.024.622
4.153.897 2.287.859

Impacto na variacao do perimetro (Nota 39)
5 pOr impostos diferidos - (24.138)
Pass por impostos diferidos 987 432.306
987 408.168

Impacto liquido dos impostos diferidos 4.154.884 2.696.027

No periodo de tributacao de 2019, devido ao contexto de incerteza quanto ao tratamento fiscal a
conferir, no ambito da adocao da IFRS 16, ao Ativo de direito de uso e a sua depreciacdo subsequente,
berm como ao Passivo de locacao e aos gastos financeiros que lhe estao associados, o Grupo decidiu, por
prudéncia, considerar que: i) os registos contabilisticos efetuados nao tinham relevancia fiscal; e que ii)
0 reconhecimento simultaneo do Ativo de direito de uso e do Passivo de locacao nao se enquadrava na
isencao de reconhecimentoinicial prevista nalAS 12, pelo que registou impostos diferidos ativos e passivos
na data do reconhecimento inicial, tendo preenchido as declaracdes fiscais relativas a este exercicio em
conformidade com este tratamento fiscal.

ApOs a data limite para a entrega das declaracdes fiscais modelo 22 referentes ao periodo de tributacao
de 2019, a Autoridade Tributaria emitiu a Circular n.2 7/2020, de 13 de agosto, a qual veio a estabelecer o
seguinte entendimento quanto ao tratamento fiscal da adocao da IFRS 16:

(i) O ativo sob direito de uso € um ativo sujeito a amortizacdes relevantes para efeitos fiscais (pelo
metodo da linha reta e considerando as taxas de depreciacdo aplicaveis aos ativos subjacentes),
embora se deva excluir da base fiscal 0s pagamentos da locacao que revistam a natureza de meras
estimativas ou provisoes (nomeadamente, estimativa de custos de desmantelamento, valor residual
e custos estimados com penalidades por fim do contrato ou eventuais montantes estimados a titulo
do exercicio de uma opcdo de extensdo do periodo de locacao);

(i) Relativamente aos ajustamentos de transicao, no que concerne a contratos de locacao em curso, as
variacoes patrimoniais positivas e negativas dai decorrentes devem concorrer para 0 apuramento do
lucro tributavel, mas na medida em que respeitem aos valores das amortizacoes fiscais dos ativos
sob direito de uso referentes a periodos anteriores, que resultariam da aplicacdo da IFRS 16, e que nao
foram considerados para apuramento do lucro tributavel nesses periodos;

(i) Os juros relativos ao passivo de locacao operacional (@ semelhanca das locacdes financeiras) relevam
para efeitos da limitacdo dos gastos de financiamento liquidos prevista no artigo 67.2 do Codigo do IRC.
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Neste contexto, o Grupo decidiu apresentar reclamacao graciosa da autoliquidacao de IRC relativa
ao perfodo de tributacao de 2019. Em 31 de dezembro de 2019, o efeito fiscal desta transicdo implica a
diminuicao da coleta desse ano em 7.118.044 Euros e consequentemente uma diminuicao dos beneficios
fiscais entao considerados e deduzidos no montante de 4.585.457 Euros, apurando-se assim um imposto
sobre o rendimento a receber de 2.532.587 Euros (Nota 16).

Decorrentedessaalteracao, osbeneficios fiscaisrelativosaoRegime fiscaldeapoioaoinvestimento (“RFAI")
e Sistema de incentivos fiscais a investigacao e ao desenvolvimento empresarial (“SIFIDE”) deduzidos em
2019 serao corrigidos por insuficiéncia da nova coleta no montante total de 4.585.457 Euros. Contudo,
poderao ser dedutiveis em exercicios posteriores, nomeadamente pelo periodo de oito anos no caso do
SIFIDE e dez anos no caso do RFAI razao pela qual foi constituido um imposto diferido ativo no mesmo
montante e que se espera recuperar em 3 anos.

Os impostos diferidos ativos reconhecidos na data de transicao para este normativo foram anulados, no
montante de 5.012.419 Euros. Nos casos em que a vida Util dos ativos subjacentes para efeitos fiscais €
inferior ao periodo do contrato de locacao o Grupo procedeu ao reconhecimento do respetivo passivo por
imposto diferido, no montante de 2.962.501 Euros. A estimativa de imposto para o periodo de tributacao
de 2020 ja foi calculada em conformidade com o tratamento fiscal previsto na Circular 7/2020.

A 31de dezembro de 2020, decorrente do impacto da pandemia COVID-19 na atividade do Grupo Pestana,
foram apurados prejuizos fiscais para os quais foram registados impostos diferidos ativos no valor de
6.637.431 Euros, dos quais 2.876.292 Euros por contrapartida das Contas a pagar as empresas do Grupo
que pertencem ao Regime Especial de Tributacao dos Grupos de Sociedades (“R.E.T.G.S") (Nota 27), mas que
nao pertencem a este perimetro de consolidacao (Nota 38). Estes prejuizos podem ser deduzidos ao lucro
tributavel durante os proximos doze anos. Considerando a expectativa de retoma gradual do turismo,
nomeadamente que a atividade ira regressar gradualmente aos niveis do passado recente num prazo de 3
a5anos, 0 Grupo Pestana estima recuperar este ativo por imposto diferido nos proximos 3 anos.

A 37 de dezembro de 2020, pelo facto de nao ser possivel deduzir o beneficio fiscal relativo ao Regime
Fiscal de Apoio ao investimento, foram registados impostos diferidos ativos no montante de 2.111.532
Euros. Este beneficio pode ser dedutivel até ao decimo periodo posterior, sendo que o Grupo o estima
recuperar em4 anos.

A 31de dezembro de 2020, considerando que uma parte dos gastos de financiamento liquidos do periodo
nao foram dedutiveis para efeitos fiscais em virtude da diminuicao do resultado antes de depreciacoes,
amortizacoes, gastos de financiamento liquidos e impostos apurado para efeitos fiscais, foram ainda
registados impostos diferidos ativos no montante de 720.730 Euros. Estes gastos de financiamento
liquidos, podem ser dedutiveis até ao quinto periodo de tributacdo posterior, sendo que o Grupo estima
recuperar este ativo dentro desse prazo.
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Na sequéncia dos aumentos de capital realizados em 2020 e 2079 nas empresas pertencentes ao
perimetro de consolidacdo e da alteracao ao Estatutos dos beneficios fiscais no que respeita a
Remuneracao convencional do capital social introduzida pelo Orcamento de Estado de 2017 e 2018, que
permite as empresas um beneficio equivalente a 7% das entradas de capital realizadas em dinheiro, valido
no periodo de tributacao em que tal operacao se realize e nos cinco periodos de tributacao seguintes,
até um limite de 2.000.000 Euros de entradas realizadas por empresa. Deste modo, em 2020 e 2019 foi
registado o imposto diferido ativo correspondente aos beneficios que se irao usufruir nos anos seguintes,
nos montantes de, aproximadamente, 620.000 Euros e 125.000 Euros, respetivamente. O registo deste
ativo foi realizado por contrapartida de resultados do exercicio pois 0s aumentos de capital foram todos
realizados nas subsidiarias do Grupo.
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Os movimentos ocorridos na rubrica de Ativos por impostos diferidos para 0s exercicios apresentados sao Como segue:

AJUSTAMENTOS CUSTO
REMUNERA(;Z\O ENCARGOS DECORRENTES DA CONSIDERADO PERDAS
BENEFICIOS PREJUIZOS CONVENCIONAL LIQUIDOS DE APLICACAO DO (IFRS1) EM ATIVOS IMPARIDADE EM
FISCAIS FISCAIS LOCACOES DO CAPITAL SOCIAL FINANCIAMENTO JUSTO VALOR FIXOS TANGIVEIS CLIENTES OUTROS TOTAL
A1DE JANEIRO DE 2020 - - 7.080.177 941251 - 1098727 371449 31564 3.049.3M 12.512.479
Constituicao por resultados:
Impacto de transicao paraalFRS 16 4585457 - - - - - B - - 4585457
Restantes 2111532 3761139 = 620.334 720.730 = = 98.849 10152 7.322.736
Reversdo por resultados:
Impacto de transicao para a IFRS 16 - - (5.012.419) - - - - - - (5.012.4719)
Restantes = = = (221.324) = (691.994) (39.626) = = (952.944)
Constituicdo por contas a pagar 2.876.292 2.876.292

Compensacao de Passivos por

impostos diferidos (6.696.989) (6.462.227) (2.067.758) (1222.667) (720.730) (406.733) (271.823) (130.413) (3.059.463) (21.038.791)
A31DE DEZEMBRO DE 2020 - 175210 - meo - F ] - ] _ 292.810
AJUSTAMENTOS CUSTO
REMUNERACAO DECORRENTES DA CONSIDERADO PERDAS
CONVENCIONAL APLICACAO DO (IFRS 1) EM ATIVOS IMPARIDADE EM RESERVAS DE
LOCACOES DO CAPITAL SOCIAL JUSTO VALOR FIXOS TANGIVEIS CLIENTES COBERTURA OUTROS

A1DE JANEIRO DE 2019 6.379.985 798.478 446197 335590 47780 3183.852 11.273.379
Constituicdo por resultados 700.192 142.773 652.530 B - - - 1495.495
Reversdo por resultados = = = = (45.533) (47180) (139. 545) (232.258)
Saldas do perimetro (24.741) (24.138)
e periOdo - - - - - - - -

(31.538) (3.049.31) (12154.213)

=TT T T -

Compensacdo de Passivos por impostos diferidos (6.846.537) (816.657) (1.098.727) Bﬂ 449)
A31DE DEZEMBRO DE 2019
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Os movimentos ocorridos na rubrica de Passivos por impostos diferidos para 0s exercicios apresentados
Sa0 COMO segue:

CUSTO

CONSIDERADO REAVALIACOES AJUSTAMENTOS
(IFRS1) EM LEGAIS DECORRENTES DIFERENCAS
ATIVOS FIXOS (NORMATIVO DA APLICACAO DE TAXA DE

TANGIVEIS ANTERIOR) DO JUSTO VALOR DEPRECIA(;AO OUTROS
A1DE JANEIRO DE 2020 29171044 22,980 163248 - 1510308  30.867580
Constituicdo por resultados
Impacto de transi¢ao para a IFRS 16 = = = 2.962.501 = 2.962.5071
Reversao por resultados (795.905) (22.980) (163.248) - (191.435) (1.173.568)
Saidas do perimetro (987 987)
MOVimento ” perl’Odo - - - - - -
Compensacao de Ativos
por impostos diferidos (21.034.680) = (4.11) (21.038.791)

A31DE DEZEMBRO DE 2020 I

CUsTO

1.313.775 11.616.735

CONSIDERADO REAVALIACOES AJUSTAMENTOS
(IFRS1) EM LEGAIS DECORRENTES
ATIVOS FIXOS (NORMATIVO DA APLICA(_:AO
TANGIVEIS ANTERIOR) DO JUSTO VALOR OUTROS
A1DE JANEIRO DE 2019 30.480.471 4726 163248 1633723 32324509
Reversao por resultados (877.067) (24.146) = (123.415) (1.024.622)
Saidas do perimetro (432.306) - (432.306)
e perl’Odo - - - - -

(12154.213) = (12154.213)

17.016.831 22.980 163.248 1.510.308 18.713.367

Os impostos diferidos passivos incluem a ndo deducao fiscal de 100% do excesso registado para a
determinacao do custo considerado e de 40% da reavaliacao legal efetuada.

Compensacdo de Ativos por impostos diferidos

A31DE DEZEMBRO DE 2019
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13. Ativos e passivos financeiros

As politicas contabilisticas de mensuracdo para instrumentos financeiros de acordo com a IFRS 9 foram
aplicadas aos seguintes ativos e passivos financeiros:

ATIVOS AO
JUSTO VALOR
ATRAVES DE

ATIVOS /
PASSIVOS AO OUTROS

ATIVOS /

PASSIVOS AO
CUSTO

31DE DEZEMBRO DE 2020 GRS

Ativos financeiros

OUTRO
RENDIMENTO
INTEGRAL

JUSTO VALOR ATIVOS/
ATRAVES DE PASSIVOS NAO
RESULTADOS FINANCEIROS

Caixa e equivalentes de caixa 57781523 - - - 57781523
Clientes e outras contas a receber 39.086.635 = = 23.779.622 062.860.257

Instrumentos de capital proprio ao

justo valor atraves de resultado 5.939.627 = 5.939.627

Passivos financeiros

Empréstimos obtidos 315.759.373 = = = 315.759.373
Instrumentos financeiros derivados = 64.200 21400 = 85.600
Fornecedores e outras contas a pagar 19.796.097 - - 15.855.978 35.652.075
Adiantamentos de clientes 21.781.100 = 21.781.100

ATIVOS AO
JUSTO VALOR ATIVOS /
ATIVOS / ATRAVES DE PASSIVOS AO OUTROS
PASSIVOS AO OUTRO JUSTO VALOR ATIVOS /
CUSTO RENDIMENTO ATRAVES DE PASSIVOS NAO
31 DE DEZEMBRO DE 2019 AMORTIZADO INTEGRAL RESULTADOS FINANCEIROS
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 115.061.403 = = = 115.061.403
Clientes e outras contas a receber 37.179.075 = = 23.016.048 60.195.123
Instrumentos de capital proprio ao
justo valor atraves de resultado = = 6.925558 = 6.925.558

Passivos financeiros

Empréstimos obtidos 336.971.220 = = = 336.971.220
Instrumentos financeiros derivados = 130.7571 43584 = 174.335
Fornecedores e outras contas a pagar 35.767.981 - - 21.735.895 57.503.876
Adiantamentos de clientes 23.765.753 = = = 23165.753
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De acordo com os requisitos da IFRS 13, 0 Grupo Pestana enquadrou a forma como é obtido o justo valor
dos seus ativos e passivos financeiros reconhecidos ao justo valor. Os niveis sao divulgados na Nota 3.10.

31-12-2020 31-12-2019
Ativos financeiros
Instrumentos de capital ao justo
valor por resultados - 5939627 - 6.925.558
Passivos financeiros
Instrumentos financeiros derivados 85.600 174.335

14. Clientes e outras contas a receber e Adiantamentos de clientes

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2020 e 2019 o detalhe da rubrica de Clientes e outras contas a
receber e de Adiantamentos de clientes ¢ apresentado como segue:

31-12-2020 31-12-2019

NAO NAO
CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL

Clientes e outras contas a receber

Clientes (i) 13.620.851 13.620.851 20.968.331 20.968.331
Outros devedores (i) 3.213.671 8.701.004 1.914.675 5.415.077 1.869.387 7.284.464
Pré-pagamentos (i) 1.625.086 10.316.898 11.941.984 2.858.806 9.713.559 12.572.365
Acrescimo de rendimentos (iv) 11.836.550 1088 11.837.638 10.438.656 5.027 10.443.683
Estado e Outros Entes Publicos (v) 13.551.108 - 13.551.108 8.926.280 - 8.926.280

43.847.266 [l 19.018.900 |l 62.866.256 48.607.150 |l 11.587.073 | 60.195.123
Adiantamentos de clientes (vi)  [[PIRXa0) (631500) | (21.781.100) 23165753 [l - [l (23165753)

Os saldos a receber de Clientes e outras contas a receber e Adiantamentos de clientes apresentados ndao
tém diferenca significativa entre os valores contabilisticos e 0 seu justo valor.

(i) Clientes
31-12-2020 31-12-2019
NAO NAO
CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL
Clientes - grupo (Nota 40) 1.560.927 1.560.927 1.062.314 1062.314
Clientes - outros 12,059.924 - 12.059.924 19.906.017 - 19.906.017
Clientes de cobranga duvidosa 4.459.072 = 4.459.072 9.780.977 9.780.977
Imparidade clientes (4.459.072) - (4.459.072) (9.780.977) (9.780.977)
13620851 ll - @ 16208%: 20.968.331 _ 20.968.331
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Imparidade - movimentos do ano:

2020 2019

A1DE JANEIRO 9.780.977 10.398.085
Aumentos 0606.065 34.464
Utilizacdes (206.903) (608.758)
Transferéncias (47.321) 164.913
Saldas do perimetro (5.673.746) (207.727)

A31DE DEZEMBRO

(i) Outros devedores

31-12-2020 31-12-2019

NAO NAO
CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL
Qutros devedores - grupo (Nota 40) 384.018 1.887.946 2271964 974.443 1.916.189 2.890.632
Outros devedores - restantes 3.003.000 6.813.058 9.876.058 4452349 = 44523479
Imparidade (173.347) (173.347) (11.708) (46.802) (58.510)

3.213.671 8.701.004 11.914.675 5.415.077 1.869.387 7.284.464

Os saldos de Clientes e outros devedores, a 31de dezembro de 2019, referentes as subsidiarias que sairam
do perimetro de consolidacao ascendiam a 3.031.011 Euros (Nota 39).

Em 371 de dezembro de 2020 e 2019, o saldo da rubrica de Outros devedores - grupo inclui o saldo a
receber do sublocatario, no montante de 1.887.947 Euros e 1.916.189 Euros, respetivamente, resultante do
desreconhecimento dos Ativo de direito de uso referente ac acordo de subconcessao realizada no ano de
2016 para a utilizacao do hotel Pestana CR7 Funchal ate 2044, com a empresa Pestana CR7 - Madeira Hotel
Investimentos Turisticos, S.A. (Nota 3.18).

Os outros devedores - grupo incluem os valores a receber das empresas incluidas no Regime Especial de
Tributacao de Grupos de Sociedades (Nota 12), mas que nao integram o perimetro de consolidacao, no
montante de 77.862 Euros e de 579.914 Euros, em 2020 e 2019, respetivamente.

A variacao verificada nos Outros devedores - restantes, nao corrente, respeita fundamentalmente
ao valor a receber da Regidao Autonoma da Madeira pela alienacao em 2020 da SDM - Sociedade de
Desenvolvimento daMadeira, S.A., pelo montante de 6.813.058 Euros, que sera recebido em duas tranches
deigual montante, até 30 de junho de 2022 e 30 de junho de 2023 (Nota 39)

Imparidade - movimentos do ano:

2020 2019

A1DE JANEIRO 58510 230268
Aumentos 67516 -
Transferéncias 47321 (164.913)
Saldas do perimetro - (6.845)

A31DE DEZEMBRO
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A antiguidade dos saldos sem imparidade € apresentada como segue:

2020

2019

DeOa6meses 16.485.307 20.317.758
deBal2meses 1.687.402 2131388
de12a18 meses 2.710.260 1191.921
de18a24 meses 1.004.354 1.047546
superior a 24 meses 3.648.205 3.564.182

25.535.528

Aantiguidade dos saldos vencidos com imparidade € apresentada como segue:

2020

28.252.795

2019

DeOabmeses 233491 417679
de6al2meses 556.791 287143
de12a18 meses 815.155 204.397
de18a24 meses 256.109 99.633

superior a 24 meses 2.770.873 8.830.635

4.632.419 9.839.487

As perdas de imparidade sao calculadas como descrito na Nota 3.9.1ii). Considerando o aumento dorisco de
cobrabilidade no mercado decorrente da pandemia COVID 19, as perdas de imparidade foram calculadas
considerando o efeito desta situacao em cada conta a receber.

Apesar da pandemia e da crise econdmica registada no ano 2020, que afetou de forma significativa a
generalidade dos operadores de viagens e turismo, e de realcar positivamente que, devido a gestdo
criteriosa que o Grupo Pestana aplica na atribuicao de crédito e respetivas cobrancas, nao verificou até ao
momento incidentes significativos de incobrabilidade de valores a receber dos seus clientes. Desta forma
e apesar dorisco coberto atraves de seqguro de crédito, nao foi necessario em 2020 utilizar esta cobertura,
nem reconhecer qualquer imparidade relevante sobre esses valores.

(i) Prée-pagamentos

31-12-2020 31-12-2019
Comissoes 303524 10.316.897 10.620.421 1.162.891 0.713.266 10.876.157
Rendas 1.500 = 1.500 199.4715 = 199.415
Seguros 228230 = 228230 180.194 = 180.194
QOutros servigos 1.091.832 1.091.832 1.316.306 293 1.316.599

1.625.086 10.316.897 11.941.983 2.858.806 9.713.559 12.572.365

Em 371 de dezembro de 2020 e 2019, a rubrica de Comissoes respeita na sua totalidade ao diferimento de
gastos associados a angariacdao de contratos de venda de Pestana Vacation Club - Options (Nota 3.22 i),
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(iv) Acrescimo de rendimentos

Em 371 de dezembro de 2020 e de 2019, esta rubrica respeita essencialmente aos valores que serao
recebidos no momento da realizacdao das escrituras das unidades de alojamento ja entregues a
proprietarios, de 10.554.610 Euros e de 9.885.291 Euros, respetivamente.

(v) Estado e Outros Entes Publicos
Em 31de dezembro de 2020 e 2019 esta rubrica respeita fundamentalmente a IVA a recuperar.
(vi) Adiantamentos de clientes

Respeitam, essencialmente, a valores recebidos na celebracao dos contratos de promessa de compra
e de venda no negocio imobiliario turistico, no montante total de 13.550.188 Euros (31 de dezembro de
2019: 12.971.871 Euros) e a adiantamentos das taxas anuais de manutencao de timeshare no montante
de 4.767.348 Euros (31 de dezembro de 2019: 5.679.121 Euros). O restante esta relacionado com reservas
de operadores turisticos e clientes individuais.

15. Inventarios

O detalhe da rubrica de Inventarios em 31 de dezembro de 2020 e de 2019 € apresentado como segue:

2020 2019

Mercadorias 847.047 805.295
Matérias-primas e subsidiarias 2.270.150 2.571.382
Produtos acabados 771379 1.044.566
Produtos e trabalhos erm curso 66.440.722 79.884.676
Imparidade de inventarios (422.439) (379.748)

69.907.459 83.926.171

Os valores incluidos na rubrica de Inventarios relativos a produtos acabados e em trabalhos em curso

referem-se a:

Projeto Silves Golf Resort (Algarve) 27.893.809 30.668.890
Projeto Troia Eco-Resort 8.789.866 25.219.6/0
Terrenos a Norte Gramacho (Algarve) 7.933.597 7.880.584
Projeto Abrunheira (Portalegre) 06.349.235 6.345.335
Empreendimento do Coliseu (Acores) (Nota 8) 4.885.233 1.249.709
Projeto A Fabrica, Apartaments & Lofts (Madeira, Portugal) 4.040.034 3.992.295
Pestana Comporta Village Residences 3577776 3576.673
Projeto D. Fernando (Algarve) (Nota 6) 2285653 -
Bebidas e embalagens 859.182 774.079
Terrenos Porto Santo = 443360
Terrenos S. Martinho (Funchal) - 359,750
Outros 597.716 412.897

67.212.101 80.929.242
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O Projeto Silves Golf Resort respeita a um projeto turistico que sera composto por 2 aldeamentos de
4 estrelas com 232 unidades de alojamento com um investimento total esperado de 47.000.000 Euros.
Em 2020 concluiu-se a construcao de um bloco de 4 apartamentos e de uma vila. Foiiniciada a construcao
de mais 4 vilas, que serdo concluidas durante 2021.

O Projeto Troia Eco-Resort respeita a construcao das moradias, apartamentos e respetivas Infraestruturas
do aldeamento turistico. A variacdo ocorrida em 2020 respeita essencialmente ao desenvolvimento
e conclusao da construcao de apartamentos do Lote 71, tendo sido entregues 54 unidades e faltando
entregar 13 unidades.

Os terrenos a Norte do Gramacho respeitam a componente imobilidria do projeto ainda em fase de
desenvolvimento conforme explicado na Nota 6.

Num terreno com area de cerca de 450 hectares, o Projeto Abrunheira é composto por 13
empreendimentos turisticos, divididos por 10 aldeamentos turisticos, 2 apartamentos turisticos com
moradias e 1 apart-hotel, para além de 32 Parcelas de Equipamentos, infraestruturas e espacos de
enguadramento e lazer, onde se inclui um Campo de golfe, Casa do Clube e Centro Equestre. Pretende-se
que este projeto seja executado por fases tendo a primeira sido submetida para aprovacao em novembro
2019, correspondendo a uma area de aproximadamente 63 ha, composto por 1 aldeamento turistico
com 13 unidades de alojamento, dois de apartamentos turisticos e Tapart-hotel. Em 2020 foi aprovada
a candidatura ao PDR 2020 (Programa de Desenvolvimento Rural) para iniciar um projeto de Olival Super
Intensivo com uma extensao de 100 ha, o queimplicaa construcao de barragens para o seu abastecimento,
0 queira potenciar a atratividade da componente imobiliaria.

O projeto a Fabrica, Apartaments & Lofts, localizado em pleno centro da cidade do Funchal, respeita
a reabilitacao urbana da antiga Fabrica de Cervejas da Madeira para um empreendimento de luxo em
condominio fechado. Este projeto teve inicio em 2020, com um investimento total de aproximadamente
11 milhdes de Euros, estimando-se que esteja concluido em 2022.

O Pestana Comporta Village Residences esta localizado a 200 metros da Vila da Comportae a2 Kmda praia
onde serdo desenvolvidas 75 unidades de tipologia T1e T2 com piscina. O empreendimento encontra-se
em fase de licenciamento e obtencdo do projeto, estando previsto o inicio das obras no final de 2021.
Em outubro de 2020 foi iniciado o processo de vendas e, devido a elevada procura por este tipo de
empreendimentos, foram ja realizadas 56 reservas com depositos que totalizam 631.500 Euros.

Em 2020, o terreno D. Fernando, situado a sul do Gramacho, passou a ser utilizado na construcao de um
projeto imobiliarios com 77 unidades independentes destinadas a venda, com um valor de construcao
total estimado de 16.000.000 Euros, tendo assim sido transferido o montante de 1.926.288 Euros de
Ativos fixos tangiveis para Inventarios.

Em 2020, o Terreno Porto Santo foi transferido para Ativos fixos tangfveis uma vez que passou a ser parte
integrante do projeto Pestana Dunas (Nota 6).
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Em 2079, as InstalacOes de Sao Vicente passaram a ser utilizadas para a construcao de um projeto
imobilidrio nos Acores, denominado Empreendimento do Coliseu tendo assim o montante de 1.239.950
Euros sido transferido de Propriedades de investimento (Nota 8). Este empreendimento diz respeito
a um projeto imobiliario no centro de Ponta Delgada, nos Acores, junto ao Coliseu Micaelense com 56
apartamentos e que representa um investimento total de cerca de 8.500.000 Euros. A 31de dezembro de
2020 ja haviam sido realizados 46 contratos promessa de compra e venda, prevendo-se a conclusao das
obras e entrega dos apartamentos aos clientes em 2021,

No exercicio de 2020, a rubrica Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas totalizou
40.410.204 Euros (31de dezembro 2019: 51.796.824 Euros). Decorrente do impacto da pandemia COVID-19
sobre a atividade hoteleira em 2020, e mais concretamente sobre a atividade de Food & Beverage,
verificou-se uma diminuicao de 20.277.660 Euros no Custo das mercadorias vendidas e das matérias
consumidas face ao periodo anterior. Contrariamente, a atividade imobiliaria continuou a crescer, tendo o
seu custo das vendas ascendido a 27.735.650 Euros em 2020 e 18.844.610 Euros em 2019.

Os movimentos ocorridos na Imparidade de Inventarios apresentam-se como segue:

2020 2019

A1DE JANEIRO 379748 324.904
Aumentos 133.264 160.336
Utilizacdes (90.573) (104.813)
Saidas do perimetro - (679)

A31DE DEZEMBRO

Em 31de dezembro de 2020, apesar da pandemia COVID-19, nao existem indicios adicionais de imparidade.

16. Imposto sobre o rendimento

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e 2019 os saldos referentes a Imposto sobre o
rendimento corrente sao apresentados como segue:

31/12/2020 31/12/2019
Imposto sobre rendimento 2.589.299 310.709 13.085.831 91959

2.589.299 310.709 13.085.831 91.959

O saldo de Imposto sobre o rendimento tem a seguinte decomposicao:

2020 2019

Pagamentos por conta = 14.394.839
Pagamentos adicionais por conta 1.255.278 2227973
Reten¢Oes na fonte 287.083 555421
Estimativa de IRC (1.796.358) (4184.361)
Correcao IRC 2019 - Impacto da transicdo para a IFRS 16 (Nota 12 e 35) 2532587 -

2.278.590 12.993.872
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A Grupo Pestana, S.G.P.S,, S.A. encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributacao dos Grupos de
Sociedades (R.E.T.G.S.), pelo que o imposto corrente € calculado com base nos resultados tributaveis das
empresas incluidas na consolidacao e no referido regime, de acordo com as regras do mesmo. Para as
restantes subsidiarias ndo abrangidas pelo regime especial de tributacdo, o imposto corrente é calculado
com base nos respetivos resultados tributaveis, de acordo com as regras fiscais em vigor no local da
sede de cada empresa. Em 2020, o imposto a receber das subsidiarias ndo abrangidas pelo RET.GS. &
de 56.712 Euros.

Em 2020 o Grupo Pestana apenas efetuou pagamentos adicionais por conta uma vez que ficou
dispensado de efetuar os dois primeiros pagamentos por conta na sequéncia das medidas criadas pelo
Estado para apoio economico e financeiro das empresas decorrente da pandemia COVID-19, uma vez que
a quebra de faturacao foi superior a 40%. Adicionalmente, de acordo com a lei, também nao foi efetuado
0 terceiro pagamento por conta uma vez que, a data da sua eventual exigibilidade, ja se estimava a
existéncia de um prejuizo fiscal para 0 ano de 2020.

O saldo a pagar no ano de 2020, corresponde ao valor das derramas e tributacoes autonomas deduzido
dos pagamentos por conta e adicionais por conta efetuados no mesmo ano e das retencoes na fonte, bem
como um valor a pagar resultante de uma correcao identificada no ambito de uma inspecao tributaria
realizada a uma subsidiariaem 2020.

17. Caixa e equivalentes de caixa

O detalhe da rubrica de Caixa e equivalentes de caixa em 31 de dezembro de 2020 e 2019 apresentam-se

COMO seqgue:
Caixa 701.686 1.363.352
Depositos bancarios 57.079.837 113.698.051

57.781.523 115.061.403

O detalhe do montante considerado como saldo final na rubrica de Caixa e equivalentes de caixa para
efeitos da elaboracao da Demonstracao dos fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo em 31de

dezembro de 2020 e 2019 € apresentado como segue:

Caixa 701.686 1.363.352
Descobertos bancarios (332.307) (187.915)
Depositos bancarios 57.079.837 113.698.051

57.449.222 114.873.488

Os saldos Caixa e equivalentes de caixa das subsidiarias que sairam do perimetro de consolidacao noano de
2020 ascendiam a10.624.313 Euros a data de 31de dezembro de 2019 (Nota 39).
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18.Capital

Em 371de dezembro de 2020 e 2019 a rubrica de Capital € composta por:

2020 2019

Capitalsocial (i) 83.530.000 83.530.000
Outros instrumentos de capital proprio:
Prémios de emissao (i) 33.690.973 33.690.973
Prestacoes acessorias (jii) 8.200.000 8.200.000

125.420.973 125.420.973

(i) Capitalsocial

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, o Capital social da Grupo Pestana, S.G.P.S,, S.A., de 83.530.000 Euros,
encontrava-se totalmente subscrito e realizado, sendo representado por 83.530.000 acdes, com o valor
nominal de 1Euro cada.

O detalhe do Capital social a 31de dezembro de 2020 e 2019 e apresentado como segue:

NUMERO CAPITAL
Acionistas DEAGOES SOCIAL

Pestana International Holdings S.A. 82.694.700 82.694.700
Dionisio Fernandes Pestana 835.300 835300

83.530.000 83.530.000

Em 31de dezembro de 2020 e 2019, o Resultado basico por acao € negativo em 0,22 Euros e positivo em
0,96 euros, respetivamente, e o Resultado liquido por acao é negativo em 0,22 Euros e positivo em 0,96
Euros, respetivamente.

(i) Prémios de emissdo

A rubrica de Premios de emissdo refere-se ao excesso do justo valor das contrapartidas entregues pelos
Acionistas a Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. na realizacao do capital social. O saldo da rubrica de Prémios de
emissao apenas pode ser utilizado para incorporacao em futuros aumentos de capital.

(ili) Prestacoes acessorias

Em 37de dezembro de 2020 e 2019, as Prestacdes acessorias de capital correspondem aos dois Acionistas
da Grupo Pestana, S.G.P.S,, S.A,, nos seguintes montantes: 5.700.000 Euros realizadas pelo Dr. Dionisio
Pestana e 2.500.000 Euros realizadas pela Pestana International Holdings S.A..

Estas Prestacdes acessorias nao vencem quaisquer juros e nem tém prazo de reembolso definido. Estas
Prestacoes acessorias de capital ndo podem ser reembolsadas até ao momento em essa operacao reduzir
0s capitais proprios a um valor inferior ao da soma do Capital social e da Reserva legal nas demonstracoes
financeiras separadas da Empresa.
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19. Outrasreservas

A rubrica de Outras reservas registou 0s seguintes movimentos durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2020 e 2019:

RESERVAS

RESERVA RESERVAS JUSTO VALOR
LEGAL () LIVRES C.F.C(In)

1DE JANEIRO DE 2019 22986.177 21408 (87.580) 22.920.005
Saida de perimetro (Nota 39) 99.837 - - 99.837
Aplicacao do resultado liquido do exercicio 4.787.652 8.043 - 4.795.695
Variagdo nareserva de justo valor

(cobertura de fluxos de caixa) liquida de imposto = = 84.174 84.174
Transferéncia para Resultado liquido do exercicio (129.797) (129.797)
A31DE DEZEMBRO DE 2019 e _ om0y o7essw
Aplicacao do resultado liquido do exercicio 3213376 3.213.376
Variacao na reserva de justo valor

(cobertura de fluxos de caixa) liquida de imposto - - 66.551 066.551
Transferéncias (Nota 20) (29.457) (29.457)

A31DE DEZEMBRO DE 2020 —

(i) Reservalegal

De acordo com a legislacao comercial em vigor em Portugal, pelo menos 5% do resultado liquido anual,
se positivo, tem de ser destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente 20% do capital. Esta
reserva nao e distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo de uma empresa, mas pode ser utilizada para
absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital.

(i) Reserva dejusto valor C.F.C. (Cobertura de fluxos de caixa)

Esta reserva inclui a variacao de justo valor dos Instrumentos financeiros derivados de cobertura na
parte em que a cobertura dos fluxos de caixa € considerada efetiva (Nota 25). Nesta reserva encontra-se
também registado o efeito do imposto diferido associado a variacdo de justo valor ndo aceite para efeitos
fiscais, a data de relato.
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20. Resultados acumulados

Em 31de dezembro de 2020 e 2019 esta rubrica registou 0s seguintes movimentos:

A1DE JANEIRO DE 2019

Aplicacao do resultado liquido do exercicio
Distribuicoes (Nota 36)
Outros

A31DE DEZEMBRO DE 2019

TOTAL

21.838.351

57.203.656
(13:171.924)
(3.509)

65.866.574

Aplicacao do resultado liquido do exercicio
Distribuicoes (Nota 36)

Transferéncias (Nota 19)

Outros

A31DE DEZEMBRO DE 2020

73.362.325
(12.000.000)
20.45]
(93.984)

127.164.366

21. Interesses nao controlaveis

Arubrica de Interesses ndo controlaveis registou a seguinte evolucdo:

1DE JANEIRO

Resultado liquido do exercicio

Realiza¢do de prestacdes acessorias
Reembolsos a Interesses ndo controlavels
Dividendos (Nota 36)

Outros

Saidas do perimetro (Nota 39)

31DE DEZEMBRO

2020

15.115.384

1.029.786
(3.400.549)
(2.311.067)
117.705
(2554.633)

7.996.626

2019

15.282.398

3.934.122
30.000
(4.126.813)
(4.323)

15.115.384

Os Reembolso a Interesses nao controlaveis no exercicio de 2020 estdo relacionados com a reducao de
capital realizada na subsidiaria SDM - Sociedade de Desenvolvimento da Madeira, S.A. no montante total
de 6.505.738 Euros, dos quais 3.400.549 Euros foram pagos a Interesses nao controlaveis de acordo com

arespetiva proporcao dos direitos de voto (Nota 39).

As saldas de perimetro no ano de 2020 respeitam assim a alienacao da subsidiaria SDM - Sociedade de
Desenvolvimento da Madeira, S.A. e da consequente participacao que a mesma detinha na SDEM -
Sociedade de Desenvolvimento Empresarial da Madeira, Sociedade Unipessoal, S.A. (Nota 39).

Os dividendos pagos pelas subsidiarias do Grupo Pestana a Interesse nao controlaveis durante o ano de

2020 ascenderam a 2.311.067 Euros (2019: 4.126.813 Euros).
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O detalhe do saldo de Interesses nao controlaveis refere-se as seguintes participacoes:

31-12-2020 31-12-2019
% %
PARTICIPACAO VALOR PARTICIPACAO VALOR
Ponta da Cruz - Sociedade Imobilidria e de Gestao de Hoteéis, S.A. 48,00% 5209.622 48,00% 5.469.701
Porto Carlton - Soc. de Construcao e Exploracdo Hoteleira, S.A. 40,00% 2.787.004 40,00% 3.051.263
SDM - Sociedade de Desenvolvimento da Madeira, S.A. = = 52,27% 6.423.120
SDEM - Soc. de Des. Empresarial da Madeira, Soc. Unip., S.A. - - 52.27% 171300

22. Provisoes para riscos e encargos

A evolucao da rubrica de Provisoes para riscos e encargos € apresentada como segue:

PROVISOES PARA
PROCESSOS PROVISOES PARA
JUDICIAIS EM GARANTIAS A OUTRAS
CURSO (i) CLIENTES (i) PROVISOES (iii) TOTAL
A1DE JANEIRO DE 2020 2.770.841 271010 1596523 4638374
Dotacao 35.007 33572 3.036 71.609
Utilizacoes = = (1M1.075) (111.075)
Movimentos 35.001 33572 (108.039) (39.460)
A31DE DEZEMBRO DE 2020 | 2805842 304582 _ _
Saldo corrente 50.789 14.878 1.044.764 1.270.437
Saldondo corrente 2.755.053 189.704 443720 3.388.477
2.805.842 304.582 4.598.908
PROVISOES PARA
PROCESSOS PROVISOES PARA
JUDICIAIS EM GARANTIAS A OUTRAS
CURSO (i) CLIENTES (i) PROVISOES (iii)
A1DE JANEIRO DE 2019 2769.528 264.825 1664.771 4699124
Dotacao 1313 6.185 = 7498
Utilizacoes = = (68.248) (68.248)
Movimentos 1313 6.185 (68.248) (60.750)
A31DE DEZEMBRO DE 2019 270w 0w _ _
Saldo corrente 2.770.841 155.609 1.093.090 4.019.540
Saldondo corrente M5.401 503433 618.834

2.770.841 271.010 1.596.523 4.638.374

O detalhe das Provisdes constituidas e principais motivos para as variacdes ocorridas apresentam-
Se Como se segue:

(i) Processos judiciais

Existem processos judiciais e arbitrais em curso intentados contra algumas empresas do Grupo,
classificados como processos com perda provavel. Estas provisdes foram registadas com base na opiniao
dos consultoresjudiciaisinternos e externos, para fazer face a saida provavel de recursos do Grupo Pestana
com estes processos.
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A subsididria Empresa de Cervejas da Madeira, Lda. (ECM) teve, como resultado de uma inspecao
efetuada pelos servicos alfandegarios de Lisboa relacionada com impostos especiais sobre o consumo
(IEC) referente aos anos de 2002, 2003 e primeiro semestre de 2004, uma liquidacao oficiosa a Empresa,
no montante de 2.029.130 Euros e 321.270 Euros referente a juros de mora. Até 2014, este processo
estava com um recurso hierarquico e a subsidiaria ECM tinha constituido garantias bancarias, sendo que
nao era expectavel qualquer saida de dinheiro com base na opinido de advogados externos especialistas
na matéeria. No entanto, em 2015, o tribunal decidiu contra a ECM. Apesar do recurso extraordinario
administrativo-judicial que foi imediatamente interposto, tendo em conta os desenvolvimentos
ocorridos nesse mesmo ano, foi registada uma provisao no montante total de 2.755.052 Euros.

Atualmente o processo encontra-se em recurso jurisdicional, nao tendo existido mais desenvolvimentos,
que impliquem alteracdes no saldo da provisao, antes apresentada no Passivo corrente. Segundo o
advogado externo encarregue pelo acompanhamento deste processo nao é expectavel que 0 mesmo
seja concluido e pago no prazo de um ano, pelo que foi efetuada a reclassificacao do saldo desta provisao
para nao corrente.

(i) Provisoes para garantias

Com base no historico e na tipologia das obras desenvolvidas, esta provisao inclui a estimativa dos custos
aincorrer no futuro com a garantia de construcao prestada sobre as moradias e apartamentos vendidos.

(i) Outras provisoes

Na sequéncia de um contrato de promessa compra e venda celebrado em 2071, no qual o cliente se
comprometeu a comprar uma unidade de alojamento no empreendimento turistico Pestana Troia Eco
Resort e apos a comprovada tentativa nao conseguida de realizacao da respetiva escritura, a subsidiaria
Carvoeiro Golfe, S.A. decidiu exercer o seu direito de resolucao do contrato, tendo reconhecido a totalidade
do adiantamento como rédito no exercicio de 2017, no montante de 950.000 Euros.

Contudo, também em 2017, a subsidiaria Carvoeiro Golfe, S.A. foi notificada da instauracao do processo
324/14.0TELSB-AZ, no ambito do qual lhe foi solicitada a prestacao de uma caucdo bancaria no montante
de 950.000 Euros a favor do Estado. Com efeito, o Ministério Publico entendeu haver fundadas razoes
para considerar que as verbas entregues pelo promitente comprador aquando da celebracao do contrato
promessa de compra e venda teriam proveniénciailicita.

Assim, apesar de ter sempre atuado de boa-fé e em conformidade com a legislacdo em vigor, constando,
alias, dos autos que a subsidiaria Carvoeiro Golfe, S.A. tinha condicoes para considerar o ato formalmente
valido e, consequentemente, reter como sua a verba correspondente ao sinal, numa otica de prudéncia,
decidiu constituir uma provisao no referido montante para fazer face a eventualidade do Estado vir a
executar a garantia bancaria mencionada.

Em 2020, ndo ocorreu qualquer evolucao quanto a este processo, mantendo-se ativa a respetiva garantia
bancaria, e mantendo-se esta provisao apresentada no passivo corrente numa otica de prudéncia.

Orestante saldo de Qutras provisdes decorre de riscos usuais e inerentes aos negocios.
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23. Empréstimos obtidos

A classificacao dos Empréstimos obtidos quanto ao prazo (corrente e ndo corrente) e por natureza de
empreéstimo, no final do exercicio, € apresentada como segue:

31-12-2020 31-12-2019
NAO NAO
CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL
Empréstimos bancarios 6.354.271 182.188.6671 188.542.932 22.647.954 121.463.390 144.11.344
Descobertos bancarios 332.301 = 332.301 187.915 = 187.915
Papel comercial 2.944.444 22222223 25.166.667 1.444.444 23.944.445 25.388.889
Empreéstimos obrigacionistas 27.500.000 75.000.000 102.500.000 65.000.000 102.500.000 167.500.000
Juros a pagar - especializagdo 1.252.503 - 1252503 2.095.169 - 2.095.169
Juros pagos - antecipacdo (516.544) (1.518.486) (2.035.030) (602.607) (1.709.490) (2.312.097)

37.866.975 277.892.398 315.759.373 90.772.875 246.198.345 336.971.220

Os Empréstimos bancarios tém como garantia real atribuida ativos tangiveis do Pestana Hotel Group.

Os pagamentos futuros do capital em divida dos emprestimos bancarios, papel comercial e empréstimos
obrigacionistas, por moeda de denominacao com referéncia a 31 de dezembro de 2020 e 2019 sdo
apresentados como segue:

Empréstimos

2021 2022 2023 2024 2025 SEGUINTES TOTAL
obrigacionistas

Euro 27.500.000 15.000.000 - 60.000.000 - 102.500.000

© mscoow  moooo - - eoo000 - 102500000

Empréstimos
bancérios

Euro 6.354.271 25.416.784 20.113.750 19.767.895 19.927.989 96.962.243 188.542.932
Papel comercial
Euro 2944.444 444444 20.444.444 444444 444444 444447 25.166.667

36,798.715 40.861.228 40.558.194 20.212.339 80.372.433 97.406.690 316.209.599
Empréstimos
bancérios

Euro 19.005.573 19.690.479 13.221.305 14.628.039 22.583.078 54.982.870 144.11.344

19005573 19600479 13221305 14628039 22583078 54982870  MAM3M4

Empréstimos
obrigacionistas

Euro 65.000.000 27.500.000 15.000.000 = 60.000.000 167.500.000
Papel comercial
Euro 2944444 444,444 444444 20444444 444,444 666.669 25.388.889

86.950.017 47.634.923 28.665.749 35.072.483 23.027.522 115.649.539 337.000.233
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Os empréstimos apresentados nos quadros acima vencem juros a taxa variavel Euribor a1, 3, 6 e 12 meses
mais spread.

No dia 28 de fevereiro de 2020 o Grupo Pestana procedeu ao pagamento de 65.000.000 Euros do
emprestimo obrigacionista que se vencia a essa data.

Ainda em fevereiro de 2020, o Grupo recebeu os fundos do emprestimo contratado no final de 2019, no
montante de 45.000.000 Euros pelo prazo de 15 anos, com taxa fixa e reembolsavel em 60 prestacoes
trimestrais de capital e pagamento de juros, tendo sido a primeira prestacao paga em marco.

Em fevereiro e abrilde 2020, o Instituto de Desenvolvimento Empresarial da Regiao Auténoma da Madeira
comunicouaconclusaodos trabalhos deanalise de avaliacao deresultados de dois subsidios reembolsaveis
atribuidos em 2018 no ambito do programa Valorizar 2020, tendo atribuido um grau de cumprimento de
0,90 e 1,01, respetivamente, do qual resultou uma isencao do incentivo a reembolsar no montante de
540.530 Euros e 396.600 Euros, respetivamente (Nota 26 e 37).

Em outubro de 2020, o Grupo utilizou o financiamento ja contratado em 2018 no montante de
5.000.000 Euros.

A pandemia COVID-19 levou o Estado portugués a adotar diversas medidas para mitigar o seu impacto
financeiro junto das empresas, entre as quais a disponibilizacao de linhas de credito bonificadas com
garantia do Estado e moratorias de capital para contratos de financiamento. Desta forma, o Grupo
Pestana beneficiou de moratorias de capital no valor 19.233.583 Euros, que implicaram em determinados
casos a extensao do termo do contrato ou cujo pagamento ocorrera em 2021 e obteve linhas de credito
bonificadas com garantia do Estado no montante de 2.000.000 Euros. No que respeita aos juros o Grupo
decidiu maioritariamente continuar a proceder a sua liquidacao.

Relacionado com as operacoes de financiamento contratadas pelas empresas do Grupo Pestana, existem
clausulas que obrigam ao cumprimento de situacoes especificas como: i)a manutencado da titularidade das
acoesdaempresadentrodo grupo;ii)a manutencao de racios financeiros associados a estrutura de capitais
e outros. Decorrente doimpacto desta crise pandémica sobre os resultados do Grupo Pestana e apesar de
nao se anteverem dificuldades no cumprimento das suas responsabilidades financeiras, considerando a
sua forte estrutura financeira, 0 Grupo acordou a suspensao dos covenants previstos nos contratos de
emprestimos para 2020. Relativamente ao empreéstimo das green bonds emitido em setembro de 2019
no montante de 60 milhoes de Euros foi obtido com grande sucesso a dispensa de monitorizacao destes
covenants durante 0s anos 2020 e 2027, com a presenca e votos a favor de cerca de 80% dos investidores.
Relativamente ao emprestimo obrigacionista de 15.000.000 milhdes de Euros, foi tambem obtida a
dispensa de monitorizacao destes covenants pelo periodo de dois anos.

Em setembro de 2019 o Grupo Pestana celebrou com o banco BBVA (Banco Bilbao Viscaia Argentaria) um
contrato de servico de agente pagador relativo a emissdo por subscricao particular de 600 obrigacoes
verdes(greenbonds), representadas porvaloresmobiliarios sobaformaescriturale nominativascomovalor
nominal de 100.000 Euros, no montante total de 60.000.0000 Euros, denominada Pestana Green Bond.
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As obrigacoes verdes sao um instrumento de divida que permite as empresas captar investimento para
projetos existentes ou para projetos novos, aos quais estejam associados beneficios ambientais. No caso da
Empresa, os fundos conseguidos com esta emissdo vao ser usados no refinanciamento de investimentos
de carater sustentavel no Pestana Troia Eco Resort e no Pestana Blue Alvor.

Inicialmente, esta emissao estava previstaem 50.000.000 Euros, no entanto, a procura superou trés vezes
a oferta o que levou ao seu aumento para 60.000.000 Euros. Essa emissdo foi classificada pela agéncia
de gestao de risco de crédito Axesor com ‘BBB com uma perspetiva estavel’. Esta operacao foi emitida e
colocada ainda em setembro de 2019, cuja entidade registadora e a Central de Valores Mobiliarios gerida
pela Interbolsa.

A 31de dezembro de 2020, o Grupo tem contratados 3 programas de papel comercial com tomada firme
de 20.000.000 Euros, 10.000.000 Euros e 2.888.889 Euros, respetivamente, dos quais estao utilizados
25.166.667 Euros classificados como que se repartem, 24.722.223 Euros em ndo corrente e 444.444
Euros em corrente. Estas emissdes sao remuneradas a taxa Euribor para o prazo de emissao respetivo
adicionado de spread.

O Grupo Pestana detém, com referéncia a 31de dezembro de 2020, um conjunto de plafonds autorizados,
mas ndo utilizados junto das instituicoes financeiras, N0 montante total de cerca de 89.400.000 Euros.

24. Passivos de locacao

Em 31de dezembro de 2020 e 20719 o detalhe da rubrica de Passivos de locacdo é como segue:

31-12-2020 31-12-2019

Corrente 11.370.256 1.367.313
Ndo corrente:
la5anos 43.035.454 45301432
Mais de 5anos 100.659.407 109.650.6971

155.065.117 166.319.436
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Em 31de dezembro de 2020 e 2019 0s Passivos de locacao respeitam essencialmente aos seguintes Ativos
por direito de uso (Nota 6):

Alto Golf - Pestana Golf & Resort
Beloura - Pestana Golf & Resort
Casino da Madeira

Madeira Magic

Pestana Atlantic Gardens
Pestana Carlton Madeira
Pestana Cascais

Pestana Churchill Bay

Pestana Cidadela Cascais
Pestana Colombos

Pestana CR7 Funchal

Pestana Delfim

Pestana Fisherman

Pestana Ilha Dourada

Pestana Lisboa Vintage

Pestana Palacio do Freixo
Pestana Quinta do Arco
Pestana Royal

Pestana Rua Augusta

Pestana Sintra Golf

Pestana Viking

Pestana Vila Sol

Pousada de Alfama

Pousada de Lisboa

Pousada Vila Real de Santo Antonio
Rede de Pousadas

Vila Sol - Pestana Golf & Resort

Na sequéncia da pandemia COVID-19 foram renegociados alguns contratos de arrendamento no sentido
de se obterem reducoes no valor das rendas fixas ou moratorias, com o intuito de minimizar o impacto
registado pela reducao temporaria da atividade. O impacto desta renegociacdo na diminuicao dos Passivos
de locacao foide 4.887.823 Euros (Nota 31).
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25. Instrumentos financeiros derivados

Em 31de dezembro de 2020 e 20719 o Grupo Pestana tinha negociado Instrumentos financeiros derivados
relativos a swaps de taxa de juro (derivados de cobertura) apresentados como segue:

31-12-2020 31-12-2019
Swap taxa de juro - ndo corrente 85.600 - 174.335

85.600

Informacao detalhada das caracteristicas e valor dos swaps contratados:

TAXAS A JUSTO JUSTO

VALORA VALORA

CLASSIFICACAO VALORDE PERIODO DE
IFRS9 REFERENCIA MATURIDADE PAGAMENTO

RECEBER/

APAGAR 31-12-2020 31-12-2019

VARIACAO

Cobertura parcial 7.000.000 26-09-2022 Semestral EureéM/ 4,82% (85.600) (174.335) 88.735

(85.600) (174.335) 88.735

Este instrumento financeiro derivado apenas se encontra designado como cobertura em 75%. Os 25%
remanescentes sao considerados como de negociacao, pelo que o seu justo valor foi registado por
contrapartida de resultados do exercicio (Nota 34).

As variacdes no justo valor dos Instrumentos financeiros derivados ocorridas em 2020 e 2019 sdo

COMO segue:

A1DE JANEIRO 174335 485180
Derivados cobertura - variagdo justo valor (Nota 19) (66.557) (84.174)
Derivados negociagao - variagao justo valor (Nota 34) (22.184) (28.058)
Liquidacao - (198.613)

A31DE DEZEMBRO

As variacOes na reserva de justo valor de cobertura de fluxos de caixa ocorridas em 2020 e 2019 sao

apresentadas COMO segue:

A1DE JANEIRO (133203) (87.580)
Derivados cobertura - variagdo justo valor (Nota 19) 66.551 84.174
Liquidacdo (liquida de imposto) - (129.797)

A 31DE DEZEMBRO (66.652)

Os instrumentos financeiros derivados classificados como de negociacao tratam-se de instrumentos
financeiros contratados para cobertura econdémica dos riscos existentes no Grupo Pestana (Nota 4)
mas que nao sao elegiveis nos termos das IFRS para efeitos da aplicacdo da contabilidade de cobertura
pelo que as variacoes no seu justo valor sao registadas por contrapartida de resultados do exercicio.
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O justo valor das operacoes de swap corresponde ao valor mark-to-market determinado com base nas
condicoes acordadas e a curva de taxas de juro de mercado estimadas, a data da Demonstracao da posicao
financeira, que corresponde ao nivel 2 da hierarquia do justo valor (Nota 13).

O Grupo Pestana procede ao registo de instrumentos financeiros derivados em conformidade com a IFRS
9. No entanto, nao se pode deixar de referir que os empreéstimos bancarios subjacentes a estes derivados
tém um all-in inferior as condicoes atuais de mercado, considerando que os spreads destes emprestimos
sao inferiores aos atualmente praticados.

26. Rendimentos a reconhecer

Em 31 de dezembro de 2020 e 20719 o detalhe da rubrica de Rendimentos a reconhecer e apresentado
como segue:

31-12-2020 31-12-2019
NAO NAO

CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL
Pestana Vacations Club
-D.RH.P.() 12.552.350 86.699.243 99.251.593 13.694.376 90.790.566 104.484.942
Pestana Vacations Club
- Options (i) 971753 32.195.747 33.167.500 3.422.927 30.443.900 33.866.827
Subsidios ao investimento (iii) 383.877 5.871.891 6.255.768 436.065 5.426.071 5.862.136
Cedéncia temporaria
Marca Pestana (iv) 2333333 = 2.333.333 6.333.333 = 6.333.333
QOutros 1.566.700 2.830.666 4.397.366 4.451.337 3468113 7.919.450

17.808.013 127.597.547 145.405.560 28.338.038 130.128.650 158.466.688

Os saldos de Rendimentos a reconhecer, a 31 de dezembro de 2019, referentes as subsidiarias que sairam
do perimetro de consolidacdo respeitavam essencialmente a especializacao de taxas anuais da S.D.M. -
Sociedade de Desenvolvimento da Madeira, S.A., no montante de 2.741.255 Euros (Nota 39).

(i) Pestana Vacation Club - Direitos reais de habitacao periodica (D.R.H.P.)

O saldo destarubrica refere-se aos valores obtidos com a venda de timeshare, que se encontram diferidos
pelo periodo da atribuicdo do direito temporario de utilizacao de hotéis e apartamentos do Grupo Pestana
(Nota 3.22 i), cujo periodo de reconhecimento terminara entre 2020 e 2039.

Areducao temporaria da atividade das unidades por consequéncia da pandemia e as limitacoes existentes
no trafego aerec impactaram a possibilidade de usufruto de semanas contratadas e a realizacdo de novos
contratos. Deste modo, para as unidades de alojamento para as quais a utilizacao foi impossibilitada pela
pandemia e cujos custos de manutencao foram pagos, o Grupo Pestana decidiu possibilitar 0 gozo dessa
unidade de alojamento durante o periodo remanescente do contrato, com um impacto que ascendeu a
5.363.064 Euros.
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(il Pestana Vacation Club - Options

Esta rubrica respeita a venda do programa de timeshare Options, cujo redito e reconhecido consoante a
sua utilizacao e pelo seu prazo de validade (Nota 3.22 ii)). O cliente adquire o direito de utilizar alojamento
sem ter de definir nesse momento qual a unidade hoteleira especifica que pretende utilizar, direito esse
que e representado em pontos.

(i) Subsidios ao investimento

Este saldo respeita aos subsidios obtidos, cujo redito é reconhecido pelo periodo de vida Util dos ativos
financiados.

(iv) Cedénciatemporaria da marca Pestana

Em 371 de dezembro de 2020 e 2019, a Cedéncia temporaria da marca Pestana respeita na sua totalidade
ao fee de transmissao temporaria para a exploracao da marca em Portugal, cuja renovacao foi firmada
em dezembro de 2017 para o periodo de 2018 a 2020, pelo valor total de 19.000.000 Euros, tendo o prazo
sido estendido para 0 ano de 2021inclusive por acordo entre as partes, decorrente do efeito da pandemia
Covid-19. A avaliacdo da marca foi realizada por uma entidade especializada e independente, atraves da
utilizacao da abordagem de avaliacao “royalty relief”.

APestana Management - Servicos de Gestao S.A. ¢ empresa do Grupo que tem vindo até aquia proceder a
sua exploracao e que se entende como sendo a mais adequada para continuar com a mesma.

27. Fornecedores e outras contas a pagar

Em 371 de dezembro de 2020 e 2019, o detalhe da rubrica de Fornecedores e outras contas a pagar e
apresentado como segue:

31-12-2020 31-12-2019
B B S B ) e

CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL
Fornecedores
Fornecedores (i) 12.541.933 - 12.541.933 26.767.806 - 26.767.806
Outros credores
Credores diversos 1.380.336 = 1.380.336 2.036.117 = 2.036.117
Qutros credores - grupo (Nota 40) (i) 2.769.347 - 2.769.347 502.959 - 502.959
Fornecedores de ativos tangiveis 989.051 - 989.051 3.881.668 - 3.881.668
Estado e outros entes publicos (i) 2.115.430 - 2.115.430 2.579.431 - 2.579.431
Acréscimo de gastos
Pessoal 7.242.247 = 7242247 11.479.256 = 11.479.256
Outros 8.613.731 8.613.731 10.256.639 = 10.256.639

35652075 [l - [l 35652075 57503876 ll - |l 57503876

Os saldos de Fornecedores e outras contas a pagar, a 31de dezembro de 2019, referentes as subsidiarias
que sairam do perimetro de consolidacao ascendiam a 1.256.358 Euros (Nota 39).
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Os saldos de Fornecedores e outras contas a pagar apresentados nao tém diferenca significativa entre os
valores contabilisticos e o seu justo valor.

(i) Fornecedores

31-12-2020 31-12-2019
NAO NAO
CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL
Fornecedores - grupo (Nota 40) 2581919 2581919 6.874.287 6.874.287
Fornecedores - restantes 9.960.014 = 9.960.014 19.893.519 = 19.893.519

12541933 [l @ - [l 12541933 26767806 l - | 26767.806

(i) Outros credores - grupo

Os Outros credores - grupo incluem essencialmente o valor a pagar pelos prejuizos fiscais apurados em
2020 e 2019 pelas empresas incluidas no Regime Especial de Tributacdo de Grupos de Sociedades (Nota
12), mas que nao integram o perimetro de consolidacao, no montante de 2.731.132 Euros e 487.703 Euros,
respetivamente.

(i) Estado e Outros Entes Publicos

31-12-2020 31-12-2019
NAO NAO

CORRENTE CORRENTE TOTAL CORRENTE CORRENTE TOTAL
IMposto sobre o Rendimento
de Pessoas Singulares 514.041 = 514.041 566.797 = 566.797
Imposto sobre o valor
acrescentado 650.107 = 650.107 1063445 = 1.063.445
Contribuicoes para
seguranca social 834.527 - 834.527 767271 - 767.271
Outros 116.755 116.755 181918 = 181918

2115.430 _ 2.115.430 2579431 [l - Wl 257943

28. Vendas e Prestacao de servicos

O detalhe da rubrica de Vendas e Prestacao de servicos reconhecido na Demonstracao dos resultados é

apresentado COMOo segue:

Venda e gestdo imobiliaria (i) 53403138 44.964.971
Hotelaria (ii) 48.004.792 205.158.207
Industria de bebidas 19.206.090 25.869.738
Pestana Vacation Club (i) 18.761.552 29.070.477
Golfe 6.018.320 11.264.367
Animagao 5.057.356 11.364.161
QOutros (iv) 12.654.194 21.400.829
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(i) Venda e gestao imobiliaria

A estratégia de diversificacao de risco sempre seguida pelo Grupo Pestana, como por exemplo o
investimento no ramo imobiliario turistico e residencial que demonstraram uma enorme resiliéncia a crise
durante este ano, permitiu minimizar o impacto da quebra de vendas registada na hotelaria.

O negocio de venda e gestdo imobiliaria continuou a crescer e a registar bons resultados em 2020, tendo
0 contexto de pandemia provocado um aumento da procura por imoéveis em zonas mais tranquilas
e seguras, com espacos amplos e areas exteriores, COm mMenor propensao a transmissao do virus.
Deste modo, o Pestana Troia Eco Resort continuou a ser ainda mais uma excelente alternativa para a
realizacao de investimentos imobiliarios, tendo sido entregues 8 villas pertencentes aos Lotes 3 e 4
pelo montante de 7.267.350 Euros (2019: 5 vilas: 4.089.000 Euros) e 54 unidades de alojamento (“‘u.a.”)
pertencentes ao Lote 1 no montante de 31.211.498 Euros (2019: 47,75 u.a. no montante de 24.672.150
Euros). No empreendimento Silves Golf Resort foram entregues as primeiras 5,3 unidades de alojamento,
no montante de 4.423.560 Euros.

A371dedezembrode 2020 e 2079, arubrica de Vendas e gestdo imobiliaria incluiainda o redito de Contratos
de construcao que foi reconhecido de acordo com a mensuracao da obrigacao de desempenho dos
contratos existentes a essas datas, pela aplicacao do metodo das entradas, no valor total de 120.942 Euros
(2019: 819.405 Euros). Para todos os Contratos de construcao em curso foi possivel estimar de forma fiavel
0 seudesfecho.

(i) Hotelaria

A atividade de hotelaria foi muito afetada pela pandemia COVID-19 declarada pela Organizacao Mundial de
Saude a Tlde marco 2020. Decorrente das restricoes impostas por lei neste contexto, todas as unidades do
Grupo Pestana estiveram impedidas de receber clientes durante 0s meses de abril e maio. A partir dejunho,
depois deimplementado um protocolo interno de procedimentos com o objetivo de oferecer as melhores
condicdes de seguranca e higiene a hospedes e colaboradores, em linha com as orientacoes da Direcao
Geral de Saude, foram sendo progressivamente reabertas algumas unidades do Grupo Pestana, tendo
tido como principio a salvaguarda do preco médio por quarto, sempre que possivel. Contudo, as fortes
restricoes aéreas e a necessidade de quarentena obrigatdria no regresso a alguns paises, nomeadamente
0 Reino Unido, levou o Grupo a estar quase inteiramente dependente da reacao do turismo interno, que
em 2019 representava apenas 34% da sua atividade. Com a chegada do outono a situacao pandéemica
agravou-se em Portugal, assim como um pouco por todo o mundo, tendo sido estabelecidas novas
restricoes, nomeadamente a circulacao de pessoas. Desta forma, no més de novembro o Grupo antecipou
asuspensao da atividade de algumas unidades que ja nao operavam habitualmente noinverno e optou por
encerrar temporariamente a quase totalidade das suas unidades até marco de 2027 inclusive, altura em
que se espera a progressiva recuperacao do turismo, pelo que o estado de emergéncia decretado a 15 de
janeiro de 2021 nado alterou a situacao ja existente.

A qualidade e confianca do servico prestado aos hdspedes do Grupo Pestana fazem antever que a procura
continuara a existir assim que a pandemia seja minimizada ou combatida, tal como se verificou de forma
imediata no periodo em que Nao existiram restricoes a circulacao entre Portugal e o Reino Unido.
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Na Madeira houve um decréscimo de 77,9% nas vendas face ao ano anterior (2020: 15,2 milhdes de
Euros). O impacto da COVID-19 foi significativo uma vez que apesar da Illha da Madeira se manter na lista
de destinos seguros para a grande parte dos paises, nomeadamente para o Reino Unido, que é um dos
principais mercados do Grupo, foi penalizado pela quebra de voos para a ilha e pela associacao negativa
a evolucao pandémica registada em Portugal continental. De notar que a Madeira apresentou obitos e
numero de infetados muito inferiores ao registado no resto da Europa.

As unidades hoteleiras do Algarve atingiram receitas na ordem dos 12,1 milhdes de Euros, 0 que representa
uma diminuicao de 74,5% face ac ano anterior. Ainda assim, é de realcar os eventos desportivos ocorridos
em Portimao, nomeadamente a Formula 7, que contribuiu para minimizar este impacto, evento este que
serepetira em 20271 e fora da época alta do Verao.

Arede de Pousadas de Portugal por ter uma maior propensdo a procura do mercado interno e pelo facto
de estar maioritariamente localizada fora dos grandes centros urbanos, encontrava-se mais capacitada
parareceber a procura existente no mercado, nomeadamente no verao. Contudo, e apesar destes fatores
positivos, pelo facto do mercado nacional representar ja apenas 44% dos clientes das Pousadas em 2019,
registou um decrescimo de vendas de 72,7%.

A atividade na grande Lisboa e Porto, onde se encontram as unidades pertencentes a marca Pestana
Collection, foimais afetada pelo efeito da pandemia devido ao trafego aéreo que foibastante limitado, bem
como areducdo da confianca dos turistas em viajar para cidades com maior densidade populacional, onde
a propagacao do virus foi mais preponderante, tendo-se verificado um decréscimo de 83,5% nas vendas.

O detalhe darubrica de Prestacdo de servicos de Hotelaria por pais de origem do cliente, para 2020 e 2019,
apresenta-se como segue:

Hotelaria
Portugal 53,7% 341%
Reino Unido 11,8% 18,7%
Alemanha 9,4% 9,9%
Franca 4.4% 56%
Espanha 4 3% 3,5%
Holanda 1,8% 1,8%
Estados Unidos America 1,4% 6,0%
Brasil 1,4% 2,0%
Suica 1,2% 1,7%
S 11% 1,2%
Bélgica 1,0% 1,2%
[talia 1,0% 1,0%
Dinamarca 0,9% 1,1%
Poldnia 0,8% 0,1%
Luxemburgo 0,6% 0,3%
Irlanda 0,5% 2,0%
Noruega 0,5% 1,1%
Restantes 4.2% 8,7%

100% 100%

Relatdrio e Contas Consolidado 2020 128
Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A.



Anexo as demonstracoes
financeiras consolidadas

(i) Pestana Vacation Club

O negocio do Vacation Club respeita a venda de habitacao periodica e Options, tendo registado em 2020
um decréscimo face ao ano anterior de 35%.

A semelhanca da hotelaria, a reducdo temporaria da atividade das unidades e as limitacdes existentes no
trafego aereo impactaram a possibilidade de usufruto de semanas contratadas e a realizacao de novos
contratos. Deste modo, para as unidades de alojamento para as quais a utilizacao foi impossibilitada pela
pandemia e cujos custos de manutencao foram pagos, o Grupo Pestana decidiu possibilitar 0 gozo dessa
unidade de alojamento durante o periodo remanescente do contrato.

O detalhe da rubrica de Prestacao de servicos de Hotelaria (valor de Vendas e Prestacao de servicos) e de
Vacation Club (nimero de clientes com contratos assinados) por pais de origem do cliente, para 2020 e
2019, e apresentado como segue:

Pestana Vacation Club

. 2020 2019
Pais

Reino Unido 54.7% 55,8%
Alemanha 12,5% 1,6%
Portugal 9,2% 10,6%
Finldndia 7% 73%
Suecia 32% 2,.9%
Restantes 13,3% 11,8%

100% 100%

(iv) Outros

A rubrica de outros inclui as Vendas e Prestacoes de servicos realizadas em 2020 pelas subsidiarias que
sairam do perimetro de consolidacdo no montante de 7.910.797. Em 2019 as Vendas e prestacoes de
servicos referentes a estas subsidiarias ascendiam a 10.938.711 Euros (Nota 39)

No ano de 2020 e 2019, a rubrica de Outros inclui 4.000.000 Euros e 6.333.333 Euros, respetivamente,
correspondentes a cedéncia onerosa e temporaria da Marca Pestana a Pestana Management - Servicos
de Gestao S.A. (Nota 26).
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29. Fornecimentos e servicos externos

O detalhe da rubrica de Fornecimentos e servicos externos € apresentado como segue:

2020 2019

Subcontratos 11.902.744 21.317.703
Servigos especializados 8.640.16 26.744.733
Higiene/Limpeza/Conforto 0.748.875 16.872.327
Energia 5.813.180 10.547.368
Publicidade 4947286 8.537.010
Conservacdo e reparagao 4.110.798 6.120.8071
Contrapartida da exploracao das unidades de alojamento 2.959.030 2.985.200
Comissoes 2.955.364 9.033.855
Rendas 1.095.867 1.858.830
Seguros 1.068.110 1.084.570
Outros 3.039.024 4.839.804

53.280.394 109.942.201

Os Fornecimentos e servicos externos de 2020 referentes as subsidiarias que sairam do perimetro de
consolidacdo ascenderam a 1.837.626 Euros. Em 2019, 0s gastos com Fornecimentos e servicos externos
referentes a estas subsidiarias ascendiam a 3.164.071 Euros (Nota 39).

O Grupo Pestana tem um elevado peso de gastos variaveis na sua estrutura que lhe permite ter
flexibilidade na sua gestao em funcao da evolucao das vendas, fator este que foi determinante no alcance
de resultados operacionais positivos apesar do impacto causado pela pandemia COVID-19. Assim, foram
desde logo implementadas medidas que permitissem controlar e reduzir 0s custos, pelo que o impacto
nos Fornecimentos e servicos externos foi sobretudo ao nivel dos gastos variaveis, destacando-se a
diminuicdo dos gastos com limpeza, lavandaria, energia, licencas, trabalho temporario, comissoes e
rendas. Adicionalmente, a queda de atividade e as restricoes impostas conduziram também a menores
gastoscom publicidade e arenegociacao de contratos com varios fornecedores de servicos especializados
e de subcontratos.

Nos termos da b) don®1do art® 66° A do Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que 0s honorarios
de todas as subsidiarias relativos a revisao legal de contas do ano de 2020 da Sociedade de Revisores de
Contas do Grupo Pestana foram de 87.400 Euros. Os honorarios do ano de 2020 dos restantes Revisores
Oficiais de Contas das empresas que compdem o perimetro de consolidacao foram de 16.250 Euros.
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30. Gastos com pessoal

O detalhe da rubrica de Gastos com pessoal € apresentado como segue:

2020 2019

Orgaos sociais

Remuneracoes 1.018.119 1827205
Encargos sobre remuneracoes 199.235 318.530
1.217.354 2.145.735

Pessoal
Remuneracdes 24.951.072 44048383
Encargos sobre remuneracoes 5254.013 9.680.119
Qutros 1.294.298 1.882.218
31.499.383 55.610.720

32.716.737 57.756.455

Os Gastos com pessoal de 2020 referentes as subsidiarias que sairam do perimetro de consolidacdao
ascenderam a1.344.282 Euros. Em 2019, 0s Gastos com pessoal referentes a estas subsidiarias ascendiam
a1.900.298 Euros (Nota 39).

O numero médio de empregados das empresas do Grupo Pestana que compoem este perimetro de
consolidacao em 2020 foide 2.293 (31de dezembro de 2019: 2.735).

No exercicio de 2020 ndo foram renovados contratos de trabalho a termo e ndo existiram contratos
temporarios para fazer face a época alta do verao. A diminuicdo verificada nos Gastos com pessoal
decorre igualmente da adesao aos programas de manutencao do emprego, nomeadamente [ay-off
simplificado, mecanismo de apoio a retoma progressiva e incentivo extraordinario a normalizacao da
atividade empresarial e a isencao parcial das contribuicoes para a seguranca social a cargo do empregador,
medidas criadas pelo Estado como resposta a pandemia COVID-19 e que permitiram reduzir 0s gastos
com pessoal em cerca de 7.695.000 Euros.

No exercicio de 2019 os Gastos com pessoal incluiam 1.766.295 Euros de gastos com participacoes nos
lucros.

31. Outros rendimentos e ganhos

O detalhe da rubrica de Qutros rendimentos e ganhos € apresentado como segue:

2020 2019

Bonificagbes de rendas 4.887.823 =
Proveitos suplementares 3.499.127 4.276.372
Diferencas cambiais favoraveis 961.605 1.874.732
Ganhos na alienagao de ativos tangiveis 724.407 848.891
Amortizacao de subsidios ac investimento 543498 448,706
Outros 1.831.641 3417.115

12.448.101 10.865.816
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Os Qutros rendimentos e ganhos de 2020 referentes as subsididrias que sairam do perimetro de
consolidacao ascenderam a 67.009 Euros. Em 2019, os Outros rendimentos e ganhos referentes a estas
subsidiarias ascendiam a 37.733 Euros (Nota 39).

No exercicio de 2020 as Bonificacdes de rendas respeitam a reducoes totais ou parciais no valor das rendas
fixas durante um determinado periodo.

Os Proveitos suplementares respeitam, fundamentalmente, a cedéncia das infraestruturas de
eletricidade, agua, gas e telefone aos proprietarios das casas dos empreendimentos turisticos geridos
pelo Grupo Pestana, com a respetiva comparticipacao destes nos custos, bem como a troca de servicos e
redébitos a empresas fora do perimetro de consolidacdo.

No exercicio de 2020 os Ganhos na alienacdo de ativos tangiveis dizem respeito, essencialmente, a
alienacao de apartamentos do empreendimento turistico Pestana Gramacho Residences, no montante
de 564.694 Euros (2019: 650.103 Euros) (Nota 6).

A variacao registada na amortizacao de subsidios ao investimento esta relacionada com a isencao de
reembolso concedida pelo Instituto de Desenvolvimento Empresarial da Regido Autonoma da Madeira no
ambito do programa Valorizar 2020 (Nota 23).

A variacao da rubrica de Outros, corresponde essencialmente a indemnizacao recebida em 2019 da
Coca Cola Company, no montante de 2.000.000 Euros, no seguimento da acao judicial instaurada pela
subsidiaria ECM, Lda. em 8 de julho de 2005, as entidades The Coca Cola Company e The Coca Cola Export
Corporation. Nesta acao, a subsidiaria pediu uma indemnizacdo de clientela devida pela cessacao do
contrato de distribuicao e pelos investimentos feitos antes da cessacao do contrato, no valor total de
4.440.384 Euros. A audiéncia decorreu em varias sessoes entre 7 de fevereiro e 22 de marco de 2018,
sendo que a 6 de abril foi proferida sentenca que julgou aacao parcialmente procedente e condenou as rés
ao pagamento de dois milhdes de Euros, a titulo de indemnizacao de clientela acrescida de juros de mora.
Em 22 de maio de 20718, as res interpuseram recurso da sentenca na parte que as condenou ac pagamento
daindemnizacao de clientela, sendo que a 17 de setembro este recurso foi aceite pelo Tribunal de Primeira
Instancia que ordenou a subida dos autos ao Tribunal de relacao de Lisboa. Em 20 de novembro de 2019,
o Tribunal de relacao de Lisboa veio confirmar a decisao final proferida em 6 de abril de 2018, condenando
as rés ao pagamento de 2.000.000 Euros, mas agora sem 0s juros de mora, tendo o seu recebimento
ocorrido no dia 1 de dezembro de 2019.
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32. Outros gastos e perdas

O detalhe da rubrica de Outros gastos e perdas € apresentado como segue:

2020 2019

IMpostos 4.474.445 7.083.014
Diferencas de cambio desfavoravelis ©688.380 858939
Donativos 548483 194.821
Comissdes de cartdes de credito 228121 1.215.788
Ofertas e amostras de inventarios 140922 188.085
Perdas em inventarios 118.775 68940
Outros 1.160.022 894.239

7.359.148 10.503.826

Os Outros gastos e perdas de 2020 referentes as subsidiarias que salram do perimetro de consolidacao
ascenderam a 1.653.293 Euros. Em 2019, os Outros gastos e perdas referentes a estas subsidiarias
ascendiam a 1.689.754 Euros (Nota 39).

A rubrica de Impostos refere-se, essencialmente, aos gastos suportados com IMI, as taxas de residuos
solidos e conservacao de esgotos, bem como as taxas de instalacdo anuais devidas a Regido Autonoma da
Madeira pelas empresas instaladas no Centro Internacional de Negocios da Madeira.

Os donativosincluem o montante de 428.883 Euros relativamente a doacdo de 20 ventiladores ao Servico
de Saude da regiao Autonoma da Madeira, que se destinam a apoiar as unidades hospitalares da regiao no
tratamento de doentes infetados com COVID-19.

A rubrica de Qutros no ano de 2020 inclui 0 montante de 397.750 Euros relativamente a penalidade
contratualassociadaao término do contrato de Prestacdo de servicos de gestao hoteleira e licenciamento
de marca ao hotel Porto Goldsmith detido pela empresa Silvermoments Investimentos Turisticos e
Imobiligrios, S.A.
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33. Ganhos na alienacao de Subsididrias, Investimentos em
Empreendimentos conjuntos, Associadas e Instrumentos de capital
proprio ao justo valor atraves de resultados

O detalhe da rubrica de Ganhos na alienacdo de Subsidiarias, Investimentos em Empreendimentos
conjuntos, Associadas e Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves de resultados e apresentado

COMO segue:
Alienacao das subsididrias SDM, S.A. e SDEM, S.A. (Nota 39) 5.643.367 =
Liquidagdo da subsidiaria Imoveis Brisa F.I.LF. (Nota 39) (17.919) =
(Perdas)/ Ganhos por equivaléncia patrimonial - Empreendimentos conjuntos (Nota 9):
Pestana CR7 - Madeira Hotel Investimentos Turisticos, S.A. (256.887) (52.096)
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos Turisticos, S.A. (164.154) 308.273
Solpor - Sociedade de Turismo do Porto Santo, Lda. (3.047) 13713
(Perdas)/ Ganhos por equivaléncia patrimonial - Associadas (Nota 10):
Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A. (182.383) 294188
Albar - Sociedade Imobilidria do Barlavento, S.A. (4.365) (1.747)
Lean Company Ventures I, S.A. - (5.000)
Perdas de imparidade em Instrurmentos de capital proprio ao justo valor atraves
de resultados (Nota 1) (331.123) -
Alienacao da subsidiaria Beloura, S.A. (Nota 39) = 11.570.122
Perdas na alienacdo de Instrumentos de capital proprio ao justo valor atraves
de resultados (Nota 17) - (184.897)

4.683.495 11.930.156

34. Gastos e rendimentos financeiros

O detalhe da rubrica de Gastos e rendimentos financeiros é apresentado como segue:

2020 2019

Gastos financeiros

Juros emprestimos 7.295.185 7.943.008
Juros de passivos de locacao 7233753 7.504.661
Comissoes e taxas aval 1.246.190 1.212.582
Juros swaps taxa de juro 833716 316.138
Diferencas cambiais desfavoraveis 69.499 1124
| 15927943 1697751

Rendimentos financeiros

Garantias e avales prestados 196.940 78570
Juros obtidos 55.815 404.219
Dividendos 36.560 -
Variagdo justo valor swaps (Nota 25) 22184 28.058
Liquidacdo swaps = 325.677
Diferencas cambiais favoraveis = 103.548
Outros - 30770

Os rendimentos liquidos de gastos financeiros de 2020 referentes as subsidiarias que sairam do perimetro
de consolidacao ascenderam a 2.322 Euros. Em 2019, os rendimentos liquidos de gastos financeiros
referentes a estas subsidiarias ascendiam a 403.965 Euros (Nota 39).
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A rubrica Variacdo justo valor swaps corresponde na sua totalidade a variacao do justo valor dos
instrumentos financeiros derivados considerados como de negociacao (Nota 25).

No exercicio de 2020 foram obtidos dividendos do Iberis Bluetech Fund, FCR EuVeca (“Fundo Bluetech”).

35. Imposto do exercicio

Odetalhe do montante deImposto do exercicio reconhecido nas Demonstracoes financeiras consolidadas

¢ apresentado como segue:

Imposto sobre o rendimento corrente:

Imposto corrente sobre o rendimento do exercicio (1.796.358) (4.184.406)
(Insuficiéncias) / Excesso de estimativas de imposto 45916 210.528
Impacto da transicdo para IFRS16 (Nota 12) 2.532.587

| wesas genenm
Imposto sobre o rendimento diferido:
Origem e reversdo de diferencas temporarias 7.543.360 2.287.859
Impacto da transicao para IFRS16 (Nota 12) (3.389.463)

5.349.242 1.686.019)

A taxa a aplicar sobre o resultado antes de imposto do Grupo Pestana, excluindo o Impacto da transicao
para IFRS 16, difere do montante tedrico que surgiria utilizando a taxa de imposto media ponderada

aplicavel ao resultado das entidades consolidadas como segue:

Resultado antes de imposto (23.482.078) 82.195.842
Taxa deimposto 21% 2%
o aonaw (7261127)
Diferenca taxa de imposto aplicada aos Impostos diferidos 156.942 575399
Rendimentos nao tributaveis fiscalmente 2221296 8.308.022
Gastos nao aceites fiscalmente (2.539.243) (952.143)
- 161005
Prejuizos fiscais utilizados = 652.655
Regime fiscal de apoio ao investimento (RFAI) 211532 3.805.239
Sistema de Incentivos Fiscais a I&D Empresarial (SIFIDE) = 4.950.302
Derrama municipal (77.282) (476.714)
Derrama estadual (660.135) (1.328.282)
Tributagdo auténoma (234.119) (169.898)
Saidas de perimetro (163.226)
Insuficiéncias / (Excesso) de estimativas de imposto 459.116 210.528

6.206.118 (1.686.019)

A partir do ano de 2012, a Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. encontra-se abrangida pelo Regime Especial de
Tributacao dos Grupos de Sociedades (“RETGS”) pelo que o imposto corrente e calculado com base nos
resultados tributaveis das empresas incluidas na consolidacao e no referido regime, de acordo com as
regras domesmo.
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O RETGS engloba todas as empresas participadas direta ou indiretamente em pelo menos 75% do capital
social e que sejam residentes em Portugal e tributadas em sede de Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas (“CIRC").

Nos termos do art.2 69-A do CIRC, optou-se por alargar o conceito de Grupo no Regime Especial de
Tributacdao de Grupo de Sociedades a Pestana International Holdings S.A., passando a Grupo Pestana,
S.G.P.S, S.AA aassumir as funcoes previstas no n? 3 do referido artigo no que respeita a responsabilidade
pelo cumprimento de todas as obrigacdes que incumbem a sociedade dominante.

Para as restantes subsidiarias ndo abrangidas pelo regime especial de tributacdo, o imposto corrente é
calculado com base nos respetivos resultados tributaveis, de acordo com as regras fiscais em vigor no
local da sede de cada empresa.

Os rendimentos nao tributados fiscalmente respeitam fundamentalmente as mais valias obtidas na
alienacao das subsidiarias (Nota 39) e os gastos ndo aceites fiscalmente respeitam fundamentalmente as
perdas por imparidade.

Em dezembro de 2019 foram adquiridas 5.798 unidades de participacao no Fundo Iberis Bluetech Fund,
FCR, EUVECA no valor de 6.000.930 Euros (Nota 11). Este fundo tem como politica investir em sociedades
e projetos de Investigacdo e Desenvolvimento (I&D), pelo que o investimento é elegivel no ambito do
SIFIDE Il (Incentivos Fiscais a Investigacao e Desenvolvimento). Assim, em 5 maio de 2020, o Grupo
apresentou as respetivas candidaturas para obter esta elegibilidade, tendo sido aprovadas pela Agéncia
Nacional de Inovacao, S.A. em 13 de novembro de 2020 e em 2 de dezembro de 2020, confirmando a
atribuicao do credito fiscal de 4.950.302 Euros considerado na declaracdo de rendimentos de 2019.

As taxas de imposto adotadas em cada subsididria na determinacdo do montante de imposto nas

Demonstracoes financeiras consolidadas sao apresentadas como segue:

Taxa deimposto 20% - 21% 20% - 21%
Derrama municipal 0,0% - 1,5% 0,0% - 1,5%
Derrama estadual:

>1.500.000 e < 7.500.000 3,00% 3,00%
>7.500.000 e < 35.000.000 5,00% 5,00%
>35.000.000 9,00% 9,00%

36. Dividendos

Os dividendos pagos durante o exercicio de 2020 aos detentores de capital ascenderam a 12.000.000
Euros, respeitando a 0,14 Euros por acao (2019:13.171.924 Euros, correspondentes a 0,16 Euros por acao).

Os dividendos pagos pelas subsidiarias do Grupo Pestana a Interesse nao controlaveis durante o ano de
2020 ascenderam a 2.311.067 Euros (2019: 4.126.813 Euros).
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37. Contingéncias

O Grupo Pestana tem os seguintes passivos contingentes decorrentes das garantias bancarias prestadas e
garantias reais, apresentados como segue:

Hipotecas

Hipotecas sobre 147.874.483 120.510.731

Hipote 1.750.000 1.750.000
149.624.483 122.260.731

Garantias

Avales e Coberturas de responsabilidade 11.386.094 12.208.600

Garantias Bancarias 44.040.005 39.248.527

Ativos contingentes

O regime fiscal das sociedades gestoras de participacoes sociais (SGPS), vigente até 371 de dezembro de
2013, previa que as mais-valias e as menos-valias realizadas por aquelas sociedades, decorrentes da
alienacao, em determinadas condicoes, de partes de capital de que fossem titulares, nao concorressem
para o apuramento do respetivo lucro tributavel. Em sentido contrario, o regime vedava a dedutibilidade
dos encargos financeiros que estivessem associados a aquisicao de tais partes de capital. Contudo, este
regime veioaserrevogado em1dejaneiro de 2014, sem que tivesse sido criado qualquer regime transitorio.

Assim, as SGPS poderdo dispor de um montante de encargos financeiros cuja dedutibilidade foi vedada
sem que tenham beneficiado da isencao de tributacao das mais e menos-valias prevista no regime, e sem
que dela possam vir a beneficiar no futuro, dada a revogacao do mesmo.

Neste contexto, em marco de 2017, a Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. apresentou, uma reclamacao graciosa
a solicitar a recuperacdao dos encargos financeiros cuja dedutibilidade foi vedada sem que, tal como
anteriormente referido, tenha beneficiado da isencao de tributacao das mais e menos-valias prevista
no regime, e sem que dela possa vir a beneficiar no futuro, dada a revogacao do mesmo. Tendo esta
reclamacao graciosa sido indeferida pela Autoridade Tributaria e Assuntos Fiscais da Regiao Auténoma da
Madeira, a Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. apresentou, em novembro de 2017, uma impugnacao judicial no
Tribunal Administrativo e Fiscal do Funchal, a qual se encontra pendente de decisao.

Em 37 de dezembro de 2013 e de acordo com o Regime Excecional de Regularizacao de Dividas Fiscais,
estabelecido no Decreto - Lein.2 151-A/2013, de 31 de Outubro, o Grupo Pestana, efetuou 0 pagamento
integral da quantia objeto do processo n.2 312320101070700, relativo a um processo de SISA, no montante
de 439.472 Euros, ficando isenta de pagamento de juros moratorios ou compensatorios e sem que haja
prejuizo no andamento do processo judicial que corre termos nas instancias judiciais competentes.
Processo este que a Administracao mantéem a conviccao que o desfecho sera favoravel e este montante
devera ser devolvido ao Grupo.

Passivos contingentes
Em 31 de dezembro de 2020 foram avaliados passivos contingentes no valor maximo de
aproximadamente 330.000 Euros.
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38. Perimetro de consolidacao

As Subsidiarias incluidas no perimetro de consolidacao, pelo método integral, a data de 31de dezembro de 2020 sao apresentadas como segue:

Designacao
Amoreira - Aldeamentos Turisticos, Lda.

Carlton Palacio - Soc. de Constr. e Exploracdo Hoteleiras, S.A.

Carvoeiro Golfe - Soc. de Mediacdo Imobiliaria, Unip. Lda.
Carvoeiro Golfe, S.A.

Cota Quarenta - Gestdo e Adm. Centros Comercias, S.A.
ECM - Empresa Cervejas daMadeira, Soc. Unipessoal Lda.
Eurogolfe, SA.

Grupo Pestana Pousadas - Investimentos Turisticos, S.A.
Herdade da Abrunheira - Projectos Des. Tur. e Imobiliario, S.A.
IndUstria Acoreana Turistico-Hoteleira (LA T.H.), S.A.

ITI - Soc. de Investimentos Turisticos na llha da Madeira, S.A.
M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A.
Mundo da Imaginagao - Projectos de Animacao Turistica, S.A.
Natura XXI, Lda.

Pestana Cidadela - Investimentos Turisticos, S.A.

Ponta da Cruz - Soc. Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A.
Porto Carlton - Soc. de Constr. e Exploracao Hoteleira, S.A.
Salvor - Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A.
Sociedade de Investimentos Hoteleiros D. Jodo Il, S.A.
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SEDE

Portuga

ATIVIDADE

Imobilidria

Hotelaria

Imobiliaria

Golfe / Imabiliaria
Imobiliaria

Bebidas

Golfe

Hotelaria

Imobiligria

Hotelaria

Hotelaria / Animacao
Hotelaria / DRHP
Animagao Turistica
Imobilidria

Hotelaria

Hotelaria / DRHP
Hotelaria
Hotelaria / DRHP
Hotelaria / DRHP

DATADE
REFERENCIA

31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
371-12-2020
371-12-2020
371-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020

CAPITAL
PROPRIO ATIVOS

4.900.591
46.820.716
303832
63.793.778
21194.458
7.307.926
15.817.631
47.031.362
6.590.351
3.916.080
55.053.341
147.930.334
1445145
1491422
11.337.561
10.790.853
©.967.510
93.247.042
1.331.956

6.360.453
137.136.130
510.169
105.531.397
21397837
28.563.501
18.168.698
59.846.539
6.710.599
171.090.210
68.489.334
357.717.552
4.041.562
1.513.608
17.172.019
23.575.600
13.606.319
235.015.773
3.826.799

PASSIVOS

1.459.862
90.315.414
206.337
41.737.619
203379
21.255.575
2.351.067
12.815.177
120.248
7.174.130
13.435.993
209.787.218
2.596.417
22.186
5.834.458
12.784.747
6.638.809
141.768.731
2494843

VOLUME LUCRO/ % %
NEGOCIOS (PREJUIZO) INTERESSE CONTROLO
- )

(27474 100,00% 100,00%
5.408.272 (4.608.915) 100,00% 100,00%
1202575 296.332 100,00% 100,00%
61.864.590 12.613.687 100,00% 100,00%
496.236 (87.126) 100,00% 100,00%
19.354.143 (1229.697) 100,00% 100,00%
5.100.381 674304 100,00% 100,00%
12.020.128 (4.333.505) 100,00% 100,00%
- (35.255) 100,00% 100,00%
514.692 (628.844) 100,00% 100,00%
8.603.076 (2.971.280) 100,00% 100,00%
25.060.079 (16.685.907) 100,00% 100,00%
181.642 (901.654) 100,00% 100,00%
98.927 28.462 100,00% 100,00%
666.259 (1.237.104) 100,00% 100,00%
1.977.455 (541.812) 52,00% 52,00%
1.000.018 (660.648) 60,00% 60,00%
16.663.078 (6.850.428) 100,00% 100,00%
323929 (105.072) 100,00% 100,00%
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Os Empreendimentos conjuntos e Associadas incluidos na consolidacao, pelo método de equivaléncia patrimonial, a data de 31de dezembro de 2020, apresentam-se como segue:

Designacao

Albar - Sociedade Imobiliaria do Barlavento, S.A.
Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A.
Lean Company Ventures Il

Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos Turisticos, S.A.

Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A.
Solpor - Sociedade de Turismo do Porto Santo Lda.

Relatorio e Contas Consolidado 2020
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Portugal
Portugal
Portuga
Portuga
Portuga

L
L
L
Portugal

Imobiliaria
Hotelaria
Tecnologia
Hotelaria
Hotelaria
Imobilidria

31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020
31-12-2020

1191102
57.500.706
981918
6.506.185
982484
935708

1195.397
80.317.322
984.086
13.471.777
4593.059
937.717

4.295
22.816.616
2168
6.965.592
3.610.575
2.009

1.348.008

471444
338,857

(8.764)
(372.21)
38.082
(673.959)
(513.773)
(2183)

DATADE CAPITAL VOLUME LUCRO/
SEDE ATIVIDADE REFERENCIA PROPRIO ATIVOS PASSIVOS NEGOCIOS (PREJUIZO) INTERESSE

49,81%
49,00%
10,00%
50,00%
50,00%
50,00%

%
CONTROLO

49,81%
49,00%
20,00%
50,00%
50,00%
50,00%
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As Subsidiarias incluidas no perimetro de consolidacao, pelo metodo integral, a data de 31de dezembro de 2019, sdo apresentadas como segue:

DATADE CAPITAL VOLUME LUCRO/ % %
Designacio SEDE ATIVIDADE REFERENCIA PROPRIO ATIVOS PASSIVOS NEGOCIOS (PREJUIZO) INTERESSE | CONTROLO

Amoreira - Aldeamentos Turisticos, Lda. Portugal Imobiliaria 31-12-2019 4.928.065 6.376.948 1448883 = (45.887) 100,00% 100,00%
Carlton Palacio - Soc. Constr. e Exploracdo Hoteleiras, S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 51.429.631 105.616.413 54.186.782 26.201.336 15.403.590 100,00% 100,00%
Carvoeiro Golfe - Soc. de Mediacdo Imaobiliaria, Unip. Lda. Portugal Imobiliaria 31-12-2019 493493 810.859 317.367 1129.048 480.232 100,00% 100,00%
Carvoeiro Golfe, S.A. Portugal Golfe / Imabiliaria 31-12-2019 61.180.091 114.591.624 534711533 70.559.639 10.931.664 100,00% 100,00%
Cota Quarenta - Gestao e Adm. Centros Comercias, S.A. Portugal Imobiliaria 31-12-2019 22281584 02.787.495 505.9M 340.000 1.269.341 100,00% 100,00%
ECM - Empresa Cervejas daMadeira, Soc. Unipessoal Lda. Portugal Bebidas 31-12-2019 9.027.315 30.762.690 21735375 26.639.678 2.065100 100,00% 100,00%
Eurogolfe, SA. Portugal Golfe 31-12-2019 15.143.327 18.708.771 3.565.444 656.423 165.283 100,00% 100,00%
Grupo Pestana Pousadas - Investimentos Turisticos, S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 49.213.908 65.308.144 16.094.236 41.692.599 5.220.990 100,00% 100,00%
Herdade da Abrunheira - Projectos Des. Tur. e Imobiliario, S.A. Portugal Imobilidria 31-12-2019 6.625.606 6.708.889 83.283 - (167.884) 100,00% 100,00%
Imoveis Brisa F.LLF Portugal Fundo Imobiliario 31-12-2019 10.734.760 10.757.331 22.571 35.608 (1.136.241) 100,00% 100,00%
IndUstria Acoreana Turistico-Hoteleira (LA T.H.), S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 4,544,925 6.388.247 1843323 3.022.670 444,482 100,00% 100,00%
ITI - Soc. de Inv. Turisticos na Ilha da Madeira, S.A. Portugal Hotelaria / Animacao 31-12-2019 45.958.070 65.412.562 19.454.492 33.500.941 8.976.775 100,00% 100,00%
M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A. Portugal Hotelaria / DRHP 31-12-2019 151404178 381.716.860 230.312.682 67.636.570 22.343137 100,00% 100,00%
Mundo da Imaginagao - Projectos Animacao Turistica, S.A. Portugal Animagao Turistica 31-12-2019 2.346.800 4.954.091 2.607.292 695.913 205.655 100,00% 100,00%
Natura XX|, Lda. Portugal Imobilidria 31-12-2019 1.549.459 1.593.866 44.407 96.000 91.0571 100,00% 100,00%
Pestana Cidadela - Investimentos Turisticos, S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 9.554.7/0 17281077 7.726.307 6.881.740 1.099.108 100,00% 100,00%
Ponta da Cruz - Soc. Imobilidria e de Gestao de Hotéis, S.A. Portugal Hotelaria / DRHP 31-12-2019 11.332.665 24.772.477 13.439.752 8.127.766 1.398.5M 52,00% 52,00%
Porto Carlton - Soc. de Constr. e Exploracao Hoteleira, S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 7.628.158 15.155.897 7.527.739 8.494.127 2.586.708 60,00% 60,00%
Salvor - Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A. Portugal Hotelaria / DRHP 31-12-2019 92087807  242.410.088 150.322.281 55.712.786 11.066.540 100,00% 100,00%
SDEM - Soc. de Desenv. Empresarial da Madeira, S.A. Portugal Servicos 31-12-2019 600.176 1.029.837 429661 9.540 (265.737) 4773% 51,14%
SDM - Sociedade de Desenvolvimento da Madeirg, S.A. (@) Portugal Servigos 31-12-2019 11.6M.320 15.873.760 4.262.440 10.923.671 4135521 4773% 51,14%
Sociedade de Investimentos Hoteleiros D. Jodo Il, S.A. Portugal Hotelaria / DRHP 31-12-2019 1437.028 4.012.688 2.575.660 665.131 6.246 100,00% 100,00%

(a) Empresa detida apenas em 47,73% pela Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. que, no entanto, controlava a entidade por via do acordo parassocial assinado com um acionista minoritario
para a cedéncia de 3,41% dos direitos de voto sobre a sociedade.
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Os Empreendimentos conjuntos e Associadas incluidos na consolidacdo, pelo metodo de equivaléncia patrimonial, a data de 31de dezembro de 2019, apresentam-se cComo segue:

DATADE CAPITAL VOLUME LUCRO/ %
Designacio SEDE ATIVIDADE REFERENCIA PROPRIO ATIVOS PASSIVOS NEGOCIOS (PREJUIZO) INTERESSE CONTROLO

Albar - Sociedade Imobiliaria do Barlavento, S.A. Portugal Imobiliaria 31-12-2019 1199.866 1.209.885 10.019 (3.508) 4981% 4981%
Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 59.745.881 83.999.398 24253577 2.683.321 600.384 49,00% 49,00%
Lean Company Ventures Il Portugal Tecnologia 31-12-2019 (17.779) 180.948 198.727 - (57.492) 10,00% 20,00%
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos Turisticos, S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 7.180.144 14.673.862 7493718 4.054.931 616.547 50,00% 50,00%
Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A. Portugal Hotelaria 31-12-2019 1.496.257 4943762 3.447.505 1.855.186 (104.192) 50,00% 50,00%
Solpor - Sociedade de Turismo do Porto Santo Lda. Portugal Imobiliaria 31-12-2019 937.891 939.026 17135 = (1.274) 50,00% 50,00%
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39. Variacoes perimetro de consolidacao

Em 31 de dezembro 2020 o Grupo Pestana alienou as acoes representativas de 47,73% do capital da
subsidiaria SDM - Sociedade de Desenvolvimento da Madeira, S.A. a Regidao Autonoma da Madeira pelo
montante de 6.813.058 Euros, tendo o valor de venda sido apurado por uma entidade externa credenciada
para o efeito, obtendo-se uma mais valia de 5.643.367 Euros (Nota 33 e 42). O pagamento do valor da
venda serd realizado em duas tranches de 50% cada uma, a realizar até 30 de junho de 2022 e 30 de
junho de 2023, respetivamente (Nota 14). Adicionalmente, como consequéncia desta transacao o Grupo
deixou, tambem, de deter qualquer participacdo na SDEM - Sociedade de Desenvolvimento Empresarial
daMadeira, Sociedade Unipessoal, S.A.

O Grupo Pestana decidiu proceder a liquidacao do Fundo Imaveis Brisa - Fundo de Investimento Imobiliario
Fechado, ocorrida em 6 de novembro de 2020, decorrente dos seus elevados custos de manutencao.
O Impacto no resultado consolidado do Grupo foi negativo em 17.919 Euros.

A posicdo financeira das antigas subsidiarias que sairam do perimetro de consolidacdo com referéncia a
data de saida apresenta-se como segue:

IMOVEIS BRISA
SDEM-SOC. - FUNDO DE
SDM-SOC. DESENVOLVIMENTO INVESTIMENTO
DESENVOLVIMENTO EMPRESARIAL DA IMOBILIARIO
DA MADEIRA, S.A. MADEIRA, UNIP.S.A. FECHADO
Preco de venda
ATIVO
Ativos fixos tangivels 1485.044 = = 1485.044
Instrumentos de capital proprio ac justo valor
atraves de resultados 5589 649.219 = 654.808
Clientes e outras contas a receber 3.692.322 2405 = 3.694.727
IMposto sobre o rendimento areceber 92.987 4313 - 97300
Inventarios = = = =
Caixa e equivalentes de caixa 5.238.315 167.135 30.985 5436.435

Total Ativos adquiridos ao justo valor

PASSIVO

Passivos por impostos diferidos - - 987 987
Rendimentos a reconhecer 3.397.400 = 2.500 3.399.900
Fornecedores e outras contas a pagar 3735743 319.663 9.579 4.064.385
Imposto sobre o rendimento a pagar 160.800 = = 160.800

Total Passivos adquiridos ao justo valor

Participacdo Grupo Pestana

Interesses ndo controlaveis

Ativos liquidos

% alienada

Mais / (menos) valia (Nota 33)
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A Demonstracao dos resultados das antigas subsidiarias que sairam do perimetro de consolidacdo
correspondente ao periodo compreendido entre 1 de janeiro e a data da perda de controlo apresenta-se

Como segue:

Vendas e servigos prestados
Fornecimentos e servicos externos
Gastos com pessoal

Gastos de depreciacao e de amortizacao
Imparidade de ativos deprecidveis

(Perdas) / Reversdes de imparidade de contas
areceber

Imparidade de inventarios
Outros rendimentos e ganhos
Outros gastos e perdas
Resultado operacional

Gastos financeiros
Rendimentos financeiros
Resultados antes de impostos

IMOVEIS BRISA
SDEM-SOC. - FUNDO DE
SDM-SOC. DESENVOLVIMENTO INVESTIMENTO
DESENVOLVIMENTO EMPRESARIAL DA IMOBILIARIO
DAMADEIRA, S.A. MADEIRA, UNIP.S.A. FECHADO
7.910.297 = 500 7.910.797
(1.821.930) (15.696) - (1.837.626)
(1198.835) (78.074) (67.374) (1.344.283)
(77.206) - - (77.206)
- - (2.767.000) (2.767.000)
(2.322) - 500 (1.822)
- - (950) (950)
61.937 4.627 445 67.009
(1.646.864) (2.098) (4.337) (1.653.293)
(330) 413)
2. 671 2735

Imposto sobre o rendimento do exercicio
Resultado liquido do exercicio

(163.226)

(163.226)

Resultado liquido atribuivel a:
Acionista
Interesses nao controlaveis

1462.656 (43.658) (2.838.540) (1.419.542)
1.601.783 (47.519) 1554.264

EBITDA

3.279.097 (91.247) (71.210) 3.116.646

A posicao financeira das antigas subsidiarias que sairam do perimetro de consolidacao no ano de 2020 com
referéncia a data de 31de dezembro de 2019 apresenta-se como segue:

ATIVO

Ativos fixos tangiveis

Instrumentos de capital proprio ac justo valor
atraves de resultados

Clientes e outras contas a receber

IMposto sobre o rendimento areceber
Inventarios

Caixa e equivalentes de caixa

Total Ativos adquiridos ao justo valor

IMOVEIS BRISA
- FUNDO DE
INVESTIMENTO

SDEM - SOC.
DESENVOLVIMENTO
EMPRESARIAL DA
MADEIRA, UNIP.S.A.

SDM -SOC.

IMOBILIARIO
FECHADO

DESENVOLVIMENTO
DAMADEIRA, S.A.

1527132 10.229 9.834.602 1.371.963
654.808 - 654.808

2978707 - 52.304 3.031.0M
17187 24.251 = 41438

- 359.750 359.750

9.800.455 347.785 476.074 10.624.314

PASSIVO

Passivos por impostos diferidos
Rendimentos a reconhecer
Fornecedores e outras contas a pagar
Total Passivos adquiridos ao justo valor

Participacdo Grupo Pestana

Interesses ndo controlaveis

Ativos liquidos

Relatorio e Contas Consolidado 2020
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- - 1.342 1.342
2.738.255 - 3.000 2.741255
1159.889 33293 ©63.176 1.2560.358
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A Demonstracao dos resultados das antigas subsidiarias que sairam do perimetro de consolidacdo no ano
de 2020 correspondente ao periodo compreendido entre 1de janeiro de 2019 e 31 de dezembro de 2019

apresenta-se como segue:

SDM - SOC.

DESENVOLVIMENTO

DA MADEIRA, S.A.

Vendas e servigos prestados 10.923.671

Fornecimentos e servicos externos (3.006.264)

Gastos com pessoal (1.714.124)

Gastos de depreciacao e de amortizacao (122.227)
Imparidade de ativos depreciaveis

Reversdes de imparidade de contas a receber 4670

Outros rendimentos e ganhos 30.3M

Outros gastos e perdas (1.672.877)

Resultado operacional
Gastos financeiros (23.113)
Rendimentos financeiros 358126

Perdas de interesses em associadas
Resultados antes de impostos

Imposto sobre o rendimento do exercicio
Resultado liquido do exercicio

(249.659)

Resultado liquido atribuivel a:
Acionista
Interesses nao controlaveis

2161434
2.367.026

SDEM -SOC.

DESENVOLVIMENTO
EMPRESARIAL DA
MADEIRA, UNIP.S.A.
9.540

(56.331)

(186.174)

(5:114)

100.420

30

(7.756)

(842) (380)

70174
(184.897)

(4.787)

(126.836)
(138.907)

IMOVEIS BRISA
- FUNDO DE
INVESTIMENTO
IMOBILIARIO
FECHADO
5.500

(101.476)

(627.343)

7393
(9.128)

(725.434)

10.938.711
(3:164.071)
(1.900.298)
(127.347)
(627.343)
105.030
37.734
(1.689.755)

(24.335)
428.300
(184.897)

(254.447)

1.309.164
2228125

EBITDA

4.584.775

©7.71)

4.171.896

Em dezembro de 2019 o Grupo Pestana alienou as acoes representativas de 100% do capital social da

Beloura Hotel e Golfe -

uma mais-valia no montante de 11.570.122 Euros.
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Investimentos Turisticos, S.A. pelo montante de 25.000.000 Euros, 0 que gerou
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A posicao financeira desta empresa excluida do perimetro de consolidacao com referéncia a data de saida

apresenta-se como segue:

BELOURA, S.A.

Preco de venda

ATIVO

Ativos fixos tangivels 14.343.223
Ativos por impostos diferidos 24138
Clientes e outras contas a receber 29.661
Inventarios 5984
Caixa e equivalentes de caixa 10.032

Total Ativos adquiridos ao justo valor

PASSIVO

Passivos de locagao

Passivos por impostos diferidos
Fornecedores e outras contas a pagar
Total Passivos adquiridos ao justo valor

2993
432.306
647.698

Participacdo Grupo Pestana

Interesses ndo controlaveis

Ativos liquidos

Outras reservas
% alienada

99.837

Mais / (menos) valia (Nota 33)

A Demonstracao dos resultados da empresa que saiu do perimetro de consolidacdo correspondente ao

periodo compreendido entre 1dejaneiro e a data da saida apresenta-se como segue:

Vendas e servigos prestados

Custo das mercadorias vendidas e das matéerias consumidas

Fornecimentos e servicos externos

Gastos com pessoal

Gastos de depreciacdo e de amortizagdo
Reversoes de imparidade de contas a receber
Outros rendimentos e ganhos

Outros gastos e perdas

Resultado operacional

BELOURA, S.A.

4143.802
(331.966)
(1.464.067)
(568.802)
(423.524)
8494
3626
(165.106)

Gastos financeiros
Rendimentos financeiros
Resultados antes de impostos

(31.009)
3.380

Imposto sobre o rendimento do exercicio
Resultado liquido do exercicio

(260.669)

Resultado liquido atribuivel a:
Acionista
Interesses nao controlaveis

914.158

EBITDA

Relatorio e Contas Consolidado 2020
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40. Partes relacionadas

Em 371 de dezembro de 2020 e 2019, o Grupo Pestana ¢ detido e controlado pela Pestana International
Holdings S.A., que detém 99% do capital. O ultimo Acionista dessa Empresa € o Dr. Dionisio Pestana, que
detém, ainda, a parte remanescente do capital.

Remuneracdo do Conselho de Administracao
Os membros dos Conselhos de Administracao das empresas que compdem o Grupo Pestana foram
considerados de acordo com a IAS 24 como sendo 0s Unicos elementos “chave” da gestao. Durante
o exercicio findo em 31 de dezembro de 2020 e 2019, as remuneracoes auferidas pelo Conselho de
Administracao sao conforme referido na Nota 30.
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Transacoes e saldos entre partes relacionadas
Durante o exercicio de 2020 o Grupo Pestana efetuou as seguintes transacoes com as seguintes entidades:

DIVIDENDOS SERVICOS JUROS SERVICOS

PAGOS OBTIDOS SUPORTADOS PRESTADOS JUROS OBTIDOS
Acionistas
Pestana International Holdings S.A. 11.880.000 23.699 20.031 = =
Dionisio Fernandes Pestana 120.000
Interesses em empreendimentos conjuntos _ _ _ _ _
Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A. 65.742 138.602 105.248
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos Turisticos, S.A. 65.246

Associadas _ - 34 _ _ T
Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A. 31473 28.576 14.947
Albar - Sociedade Imobiliaria do Barlavento, S.A. 4500

Outras empresas do grupo

Hoteis do Atlantico - Sociedade Imobilidria e de Gestdo de Hotels, S.A. 3.701
Pestana Management - Servicos de Gestdo, S.A. = 11.200.619 = 5108336 =
Pestana Seguranca - Servigos de Seguranca e Vigilancia, Unipessoal Lda. = 1.185.666 = 0.492 =
Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda. = 817156 = 375481 =
URP - Urban Renew Promogao Imobiliaria, S.A. = = = 1.624.737 =
Salvintur - Sociedade de Investimentos Turisticos, S.A. = = = 127 =
ESGAP - Empresa de Servicos de Gestao e Administrativos Partilhados, S.A. - 6.939 - - -
Salvorhoteis Mocambique - Investimentos Turisticos, S.A. - - BES) -
Wild Break 29 (PTY), Ltd = 689 = = =
Empreendimentos Turisticos, Lda. - - - 2.308 -
Pestana Marrocos, s.a.r.l. = 61 = = =
Brasturinvest Investimentos Turisticos, S.A. = = 83.813
Pestana Miami LLC B 16.061 - 4 68.471
Pestana USAInc B 55 - - B
Pestana New York Fast Side 39 LLC B 155 - 144 B
Pestana Management UK, Limited - 3.755 - - -
Pestana Berlim S ARL. = 14.028 = = =
Desarollos Hoteleros Barcelona 2004 S.A. = 1475 = 3 =
Global Mandalay, S.L.U. = 3112 = 1763 =
Amesteldik Hotel Ontwkkeling B.V. 1054 = 202 115.000
Pessoal chave da gestdo

12.000.000 13.436.985 20.031 7.379.029 307.367
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Durante o exercicio de 2019 o Grupo Pestana efetuou as seguintes transacoes com as seguintes entidades:

Acionistas

DIVIDENDOS COMPRADE SERVICOS

PAGOS INVENTARIOS OBTIDOS

Pestana International Holdings S.A.
Dionisio Fernandes Pestana
Interesses em empreendimentos conjuntos

Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A.
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos Turisticos, S.A.
Associada

Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A.
Outras empresas do grupo

Hotéis do Atlantico - Soc. Imobilidria e de Gestdo de Hotéis, S.A.
Pestana Management - Servicos de Gestao, S.A.

Pestana Seguranca - Servicos de Seguranca e Vigilancia, Unip. Lda.
Beloura Hotel e Golfe - Investimentos Turisticos, S.A.

Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda.

URP - Urban Review Promog¢ao Imobiliaria, Lda.

Salvintur - Sociedade de Investimentos Turisticos, S.A.

ESGAP - Empresa de Servicos de Gestao e Administrativos Partilhados, S.A.

Salvorhotéis Mogambigue - Investimentos Turisticos, S.A.
Wild Break 29 (PTY), Ltd

Empreendimentos Turisticos, Lda.
Afrotours, S.A.

Pestana Marrocos, s.a.r.l.

Brasturinvest Investimentos Turisticos, S.A.
Argentur Inversiones Turisticas S.A.
Pestana Miami LLC

Pestana USAInc

Pestana New York East Side 39 LLC
Pestana Management UK, Limited

Pestana Berlim S.AR.L

Desarollos Hoteleros Barcelona 2004 S A.
Global Mandalay, S.L.U.

Amesteldijk Hotel Ontwkkeling B.V.
Pessoal chave da gestao (a)

DIVIDENDOS SERVICOS

OBTIDOS PRESTADOS

VENDA DE
JUROS PARTICIPACOES
OBTIDOS FINANCEIRAS

12.870.000 - 38130 - 1725 - -
130.000
_  mow _ Cwmes oo _
17.046 150.784 107.250
8978 316,572
— _ o s - _ e -
459,162 28330 16.418
_ _ | 32497003 _ oeas 92458 _
2,156 1557 3701
- 48154 2791129 - 8716.541 - -
- - 1227827 - 10.884 - -
- 189 212732 - - 13.957 -
- 643 3065213 - 1197.421 - -
- - - - 16717 - -
- - - - 1217 - -
- - 10346 - - -
- - - - 1102 - -
. . ‘|7 . . . .
- - - - 9955 - -
- - - - 3002 - -
- - - - 16.518 - -
- - 909 - 62721 - -
- - - - 226 - -
- - 855 - 1126 74,800 -
- - - - 449 - -
- - - 27756 - -
- - 23,556 - 566 - -
- - 23270 - 1455 - -
- - 4800 - 199 - -
- - 2057 - 6702 - -
12.836 - -

13.000.000 49.070 33.021.219
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(a) O valor registado na coluna Venda de participacoes financeiras corresponde a alienacao da subsidiaria
Beloura, S.A. a Ninaclau, Lda., empresa detida pelo Dr. Tomaz Metello e que era membro do conselho de
administracao desta mesma subsididria. A 31de dezembro de 2020 e de 2019, o Dr. Tomaz Metello ndo é
um membro do pessoal chave da gestao, nao exercendo qualquer funcao no Grupo Pestana.

No final do exercicio de 2020 e de 2019 os saldos dos emprestimos com partes relacionadas sao como

segue:

Associadas

31-12-2020 31-12-2019

EMPRESTIMOS EMPRESTIMOS EMPRESTIMOS
CONCEDIDOS OBTIDOS CONCEDIDOS

Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A.
Pessoal chave da gestao

847593 = 1190.593

847.593

EMPRESTIMOS
OBTIDOS

Relatorio e Contas Consolidado 2020
Grupo Pestana, S.G.P.S.,S.A.

149



Anexo as demonstracoes
financeiras consolidadas

No final do exercicio de 2020 os saldos resultantes de transacoes efetuadas com partes relacionadas sao como segue:

Acionista

CONTAS ARECEBER CONTAS ARECEBER
CORRENTES NAO CORRENTES

IMPARIDADE CONTAS CONTAS ARECEBER CONTAS APAGAR
ARECEBER LIQUIDAS CORRENTES

Pestana International Holdings S.A.
Interesses em empreendimentos conjuntos

Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A.
Solpor - Sociedade de Turismo do Porto Santo Lda.
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos Turisticos, S.A.
Associadas

Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A.
Albar - Sociedade Imobiliria do Barlavento, S.A.
Outras empresas do grupo

Hoteis do Atlantico - Sociedade Imobiliaria e de Gestdo de Hotéls, S.A.
Djebel, S.A.
Pestana Management - Servicos de Gestdo, S.A.

Pestana Seguranca - Servicos de Seguranca e Vigilancia, Unipessoal Lda.

Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda.

Rotas de Africa - Investimentos Turisticos e imobilidrios, S.A.
URP - Urban Renew Promogao Imobiliaria, S.A.

Salvintur - Sociedade de Investimentos Turisticos, S.A.
ESGAP - Empresa de Serv. de Gestao e Administrativos Partilhados, S.A.
Salvorhotéis Mocambique - Investimentos Turisticos, S.A.
Wild Break 29 (PTY), Ltd

Empreendimentos Turisticos, Lda.

Afrotours, S.A.

Rotas de Africa, Lda.

Sdo Tome Invest S.A.

Pestana Marrocos, s.a.r.l.

Brasturinvest Investimentos Turisticos, S.A.

Argentur Inversiones Turisticas S.A.

Pestana Miami LLC

Pestana USAInc

Pestana New York East Side 39 LLC

Pestana Inversiones Unipessoal, Lda.

Pestana Berlim S.AR.L.

Desarollos Hoteleros Barcelona 2004 S.A.

Amesteldijk Hotel Ontwkkeling B.V.

Pessoal chave da gestao
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No final do exercicio de 2019 os saldos resultantes de transacoes efetuadas com partes relacionadas sdao como segue:

Acionista

CONTAS ARECEBER CONTAS ARECEBER
CORRENTES NAO CORRENTES

IMPARIDADE CONTAS CONTAS ARECEBER CONTAS APAGAR
ARECEBER LIQUIDAS CORRENTES

Pestana International Holdings S.A.
Interesses em empreendimentos conjuntos

Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A.
Solpor - Sociedade de Turismo do Porto Santo Lda.
Pestana CR7 - Lisboa Hotel Investimentos Turisticos, S.A.
Associadas

Enatur - Empresa Nacional de Turismo, S.A.
Albar - Sociedade Imobiliria do Barlavento, S.A.
Outras empresas do grupo

Hoteis do Atlantico - Sociedade Imobiliaria e de Gestdo de Hotéls, S.A.
Djebel, S.A.
Pestana Management - Servicos de Gestdo, S.A.

Pestana Seguranca - Servicos de Seguranca e Vigilancia, Unipessoal Lda.

Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda.

Rotas de Africa - Investimentos Turisticos e imobilidrios, S.A.
URP - Urban Review Promocao imobiliaria, S.A.

Salvintur - Sociedade de Investimentos Turisticos, S.A.
ESGAP - Empresa de Serv. de Gestao e Administrativos Partilhados, S.A.
Salvorhotéis Mocambique - Investimentos Turisticos, S.A.
Wild Break 29 (PTY), Ltd

Empreendimentos Turisticos, Lda.

Afrotours, S.A.

Pestana Marrocos, s.a.r.l.

Brasturinvest Investimentos Turisticos, S.A.

Argentur Inversiones Turisticas S.A.

Pestana Miami LLC

Pestana USA Inc

Pestana New York East Side 39 LLC

Pestana International Holdings S.A.

Pestana Inversiones, S.L.

Pestana Management UK, Limited

Pestana Berlim S.AR.L.

Global Mandalay, S.L.U.

Amesteldijk Hotel Ontwkkeling B.V.

Pessoal chave da gestao
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41. Anexo a Demonstracao dos fluxos de caixa

Reconciliacao dos movimentos registados nas rubricas de passivos financeiros com os fluxos de caixa de financiamento apresentados na Demonstracao dos fluxos de caixa:

Transacdes que nao afetam caixa

. : BONIFICACOES RESCISAO DE ESPECIALIZACAO /
2019 FLUXOS DE CAIXA AQUISICOES TRANSFERENCIAS DE RENDAS CONTRATO ANTECIPACAO

Emprestimos obrigacionista 168.356.437 (65.000.000) (1.015.703)
Passivos de locacao 166.319.436 (7.310.259) 1.345.997 = (4.887.823) (402.233) =
Emprestimos bancarios 143.015.097 45261496 - (829.908) - - 310.366
Papel comercial 25.4M.771 (222.222) 139.737

470.492.189

Fluxos de caixa de financiamento 503.102.741 (27.270.985) 1.345.997 (829.908) (4.887.823) (402.233) (565.600)
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42. Outrasinformacoes

O EBITDA diz respeito ao resultado liquido do exercicio excluindo resultados financeiros, impostos sobre
o rendimento, depreciacdes, amortizacoes, imparidades de ativos depreciaveis/amortizaveis, incluindo
ainda outras rubricas de valor reduzido.

43. Eventos subsequentes

No passado dia 1 de fevereiro foi adquirido em hasta pubrica um loteamento urbano em Brejos da
Carregueira de Baixo, Freguesia da Comporta, Municipio de Alcacer do Sal, com o objetivo de venda de
lotes com projeto de arquitetura aprovado. O valor base do procedimento de alienagao situava-se nos
6.870.000 Euros tendo o Grupo Pestana licitado pelo valor de 6.952.500 Euros, dos quais ja foram pagos
3.451.000 Euros, estando ja obtida a respetiva adjudicacdo pelo referido Municipio. O restante valor sera
pago aquando da realizacao da escritura. Decorrente da aquisicao, 0 Grupo Pestana compromete-se a
realizar as obras de urbanizacao e infraestruturacao do predio no prazo de 3a 5 anos, gue estima num valor
entre 0s 1,75 milhdes de Euros e 0os 2 milhdes de Euros.

No dia 5 de marco de 2027, o Tribunal de Contas visou a transacao de venda da totalidade da participacao
na SDM - Sociedade de Desenvolvimento da Madeira, S.A. a Regiao Autonoma da Madeira referente ao
contrato assinado entre as partes em 371 de dezembro de 2020 e com efeitos a essa mesma data. Esta
decisdo era ja esperada pelo Grupo Pestana a data da assinatura do contrato, com base nas informacoes
prestadas pelos seus advogados externos que acompanharam a transacao.
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Funchal, 19 de marco de 2021

O Contabilista Certificado

Luis Miguel Miranda Fernandes

Relatorio e Contas Consolidado 2020
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O Conselho de Administracao

Dionisio Fernandes Pestana

Presidente

Hermanus Roelof Willem Troskie

Vogal

Jose Alexandre Lebre Theotonio

Vogal

Jose de Melo Breyner Roquete

Vogal

Pedro Miguel Fino da Silva

Vogal
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Periodo de 2020

Senhores Accionistas da

Grupo Pestana S.G.P.S, S.A.

Em cumprimento da lei e dos estatutos, apresentamos o Relatério sobre a
actividade fiscalizadora desenvolvida pelo Conselho Fiscal, bem como o nosso
Parecer sobre o relatério consolidado de gestdo, a demonstracdo da posicao
financeira consolidada, a demonstracdo consolidada dos resultados, a
demonstracdo consolidada do rendimento integral, a demonstragéo consolidada
das alteragBes nos capitais proprios, a demonstracao consolidada dos fluxos de
caixa e as notas anexas as demonstra¢des financeiras consolidadas, apresentados
pelo Conselho de Administragdo da Grupo Pestana S.G.P.S, S.A. (Sociedade)

relativo ao periodo de 2020.

No exercicio das nossas competéncias, acompanhamos i) a verificacdo dos
registos contabilisticos e dos correspondentes documentos suporte e ii) a
apreciacdo das politicas contabilisticas e critérios valorimétricos adoptados pela
Sociedade, tarefas desempenhadas pela KPMG & Associados, SROC S.A. (KPMG)

na qualidade de Revisor Oficial de Contas da Sociedade.

O Conselho Fiscal tomou conhecimento dos termos da Certificagdo Legal das

Contas para o periodo de 2020, emitida sem reservas e com um énfase.

Procedemos também a analise do Relatério consolidado de Gestdo preparado
pelo Conselho de Administragdo o qual, em nosso entender, se encontra em

conformidade com as contas, complementa as informa¢des contidas nas

\ <



demonstracdes financeiras consolidadas, relata os factos mais significativos da
actividade da Sociedade, satisfazendo os requisitos legais e estatutarios

aplicaveis.

Em conformidade com o exposto, somos do parecer que a Assembleia-Geral da
Grupo Pestana S.G.P.S, S.A. aprove o relatério consolidado de gestdo bem

como os restantes documentos de prestagdo de contas do periodo de 2020.

Finalmente, o Conselho Fiscal expressa os seus agradecimentos ao Conselho de
Administracio da Grupo Pestana S.G.P.S, S.A., aos seus responsaveis pela
Direccdo Financeira e aos demais colaboradores, bem como a Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, KPMG, pela colaboragdo prestada e pelo apoio

dispensado a realizagdo do seu trabalho.

Lisboa, 13 de Maio de 2021

L/Q\)\rkﬂ\& s

Dr. José Manuel Casteldo Costa

(Presidente)

-

Jd ) 7 ’%gw (o st I

Dra. Rita de Sousa Franco Pais Beir6co Gongalves

(Vogal)

Dr. Jodao Albino Cordeiro Augusto

(Vogal)
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras consolidadas anexas da Grupo Pestana,
S.G.P.S., S.A. (0 Grupo), que compreendem a demonstragdo da posi¢ao financeira
consolidada em 31 de dezembro de 2020 (que evidencia um total de

962.714.910 euros e um total de capital proprio de 272.439.733 euros, incluindo um
resultado liquido negativo atribuivel aos detentores do capital de 19.162.622 euros), a
demonstragao dos resultados consolidados, a demonstragado do rendimento integral
consolidado, a demonstragao da alteragao dos capitais proprios consolidados e a
demonstracao dos fluxos de caixa consolidados relativas ao ano findo naquela data, e

as notas anexas as demonstragdes financeiras consolidadas que incluem um resumo
das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas anexas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigéo financeira
consolidada da Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. em 31 de dezembro de 2020 e o0 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 Uniao Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria
(ISA) e demais normas e orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos dessas normas estéo
descritas na secgao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras consolidadas” abaixo. Somos independentes das entidades que compdem
0 Grupo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do
codigo 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.

Enfase

Chamamos a atengéao para as notas 2 e 4.1.iii das demonstragdes financeiras que
relatam sobre o impacto da pandemia Covid 19 na liquidez e na atividade do Grupo. A
nossa opiniao nao & modificada em relagédo a esta matéria.

KPMG & Associados —Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A., KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
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Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagado pelas

demonstragoes financeiras consolidadas

O 6rgéao de gestao é responsavel pela:

preparagado de demonstragdes financeiras consolidadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posig¢ao financeira consolidada, o desempenho
financeiro e os fluxos de caixa consolidados do Grupo de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

elaboragao do relatério consolidado de gestao nos termos legais e regulamentares
aplicaveis;

criagao e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir
a preparagao de demonstracgdes financeiras consolidadas isentas de distorges
materiais devido a fraude ou a erro;

adocgao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacao 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 o6rgéo de fiscalizacao é responsavel pela supervisdo do processo de preparacao e
divulgacao da informagéo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

consolidadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as
demonstragdes financeiras consolidadas como um todo estéo isentas de distor¢des
materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opiniao.
Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranga mas nao € uma garantia de que
uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgcéo
material quando exista. As distor¢des podem ter origem em fraude ou erro e sédo
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decis6es econdémicas dos utilizadores tomadas com base
nessas demonstracdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos
profissionais e mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de 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 para a
nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a fraude é
maior do que o risco de nao detetar uma distorgdo material devido a erro, dado
gue a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposigado ao controlo interno;

obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o
objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo
interno do Grupo;



= avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao;

= concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgao de gestéo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢gdes que possam
suscitar duvidas significativas sobre a capacidade do Grupo para dar continuidade
as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a atengao no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas
nas demonstracdes financeiras consolidadas ou, caso essas divulgagdes nao
sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sao baseadas
na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos
ou condigdes futuras podem levar a que o Grupo descontinue as suas atividades;

= avaliamos a apresentacgao, estrutura e conteudo global das demonstragdes
financeiras consolidadas, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes
financeiras representam as transagdes e os acontecimentos subjacentes de forma
a atingir uma apresentagao apropriada; e,

= 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 orientagao,
supervisao e desempenho da auditoria do Grupo e somos os responsaveis finais
pela nossa opinidao de auditoria; e,

*= comunicamos com os encarregados da governagéo, entre outros assuntos, o
ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada
durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéo
constante do relatério consolidado de gestdo com as demonstragdes financeiras
consolidadas.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério consolidado de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Cédigo das Sociedades
Comerciais, somos de parecer que o relatério consolidado de gestao foi preparado de
acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a informagéo
nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras consolidadas
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagao sobre o Grupo, nao
identificamos incorregdes materiais.

13 de maio de 2021
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