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Relatério de gestao do ano de 2025

Nos termos estabelecidos pelo Cédigo das Sociedades Comerciais, temos a honra de submeter a
apreciagdo e aprovagao o Relatério de gestdo e as Demonstragdes financeiras separadas do ano de
2025.

1. Evolugao da Economia Mundial em 2025

O ano de 2025 foi marcado por um enquadramento econémico global de moderada desaceleragdo, mas
ainda assim resiliente perante niveis historicamente elevados de incerteza geopolitica e de fricgdes
comerciais. De acordo com o Banco Mundial, a economia mundial cresceu 2,7% em 2025, valor superior
ao inicialmente antecipado, sustentado pela robustez das maiores economias e pelo forte investimento
associado as tecnologias de inteligéncia artificial. A atividade econdmica beneficiou igualmente de
condi¢des financeiras mais favoraveis na segunda metade do ano, acompanhando a tendéncia de
desinflagao global e o abrandamento da politica monetaria nos Estados Unidos.

1.1. Riscos geopoliticos

Os riscos geopoliticos continuaram a condicionar a economia global em 2025. A intensificacdo de
tensGes comerciais traduziu-se em novas barreiras e tarifas, com impacto esperado sobretudo em 2026.
Conflitos persistentes em varias regides, nomeadamente no Médio Oriente e em partes de Africa,
introduziram volatilidade nos mercados energéticos e contribuiram para incerteza generalizada. Na
Europa, a instabilidade politica em alguns paises afetou a confianga dos mercados financeiros e ampliou
a volatiidade dos prémios de risco da divida soberana. Apesar destas pressdes, as cadeias de
abastecimento globais revelaram capacidade de adaptacdo, com empresas a redirecionarem fluxos
comerciais para mercados com menor exposi¢ao a barreiras tarifarias.

1.2. Atividade economica

A atividade econdmica global demonstrou resiliéncia, apoiada no consumo privado, na robustez do
mercado de trabalho e no investimento empresarial orientado para a modernizagao tecnoldgica. Nos
Estados Unidos a economia cresceu cerca de 2,1%, impulsionada pela forte expanséo do investimento
em infraestruturas digitais e equipamentos relacionados com inteligéncia artificial. Na Europa o
crescimento manteve-se moderado, refletindo a heterogeneidade regional, mas com desempenhos
positivos em paises do sul como Espanha e Portugal. A economia chinesa cresceu 4,9%, apoiada por
medidas de estimulo e estabilizagdo do mercado imobiliario, embora persistam sinais de abrandamento
estrutural.

TABLE 1.1 Real GDP?! Percentage-point differences
(Percent change from previous year unless indicated otherwise) from June 2025 projections
World 2.8 2.8 2.7 26 2.7 0.4 0.2 0.1
Advanced economies 1.6 1.7 1.7 1.6 16 0.5 0.2 0.0
United States 29 2.8 21 22 1.9 0.7 0.6 0.0
Euro area 0.5 0.9 1.4 0.9 1.2 0.7 0.1 0.2
Japan 0.7 -0.2 1.3 0.8 0.8 0.6 0.0 0.0
Emerging market and developing economies 4.4 4.3 4.2 4.0 4.1 0.3 0.2 0.2

Fonte: World Bank

1.3. Inflagao

A inflagdo global continuou a abrandar ao longo de 2025, aproximando-se dos niveis pré-pandemia. Os
primeiros meses do ano ainda refletiram alguma pressao nos pregos, resultante do impacto diferido das
tarifas sobre bens e componentes. No entanto, o reajustamento das cadeias de abastecimento e o
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arrefecimento da procura em algumas regibes permitiram mitigar estes efeitos. Os mercados de
matérias-primas permaneceram volateis, especialmente nos segmentos associados a transicao
energética e nos produtos agricolas afetados por condigdes meteorolégicas adversas, mas sem
comprometer a tendéncia global de desinflagao.

OECD CPI inflation

(year-on-year percentage changes, percentage point contributions)
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Sources: OECD and ECE staff calculations.
Motes: The OECD aggregate includes euro area countries that are OECD members and excludes Tirkive. It is calculated using OECD
CPIl annual weights. The latest cbservations are for November 2025.

Fonte: BCE

1.4. Taxas de juro

A segunda metade do ano foi marcada por condi¢des financeiras mais favoraveis. Nos Estados Unidos,
0 abrandamento do mercado laboral incentivou a flexibilizagdo da politica monetaria. Na Europa, embora
a inflagdo continuasse a ceder, o BCE manteve uma abordagem prudente, com expectativas de cortes
mais expressivos para 2026. A descida dos custos de financiamento apoiou a recuperagao do
investimento empresarial e melhorou as condi¢ées no mercado imobiliario e turistico, apesar de niveis
elevados de incerteza politica em algumas economias europeias.
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Ten-year sovereign bond yields and the ten-year OIS rate based on the €STR

(percentages per annum}
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Fonte: BCE

1.5. Taxas de cambio

O dolar norte-americano registou uma depreciagao durante o ano de 2025, devido a flexibilizagdo da
politica monetaria e ao aumento do apetite pelo risco nos mercados globais. Este movimento beneficiou
economias emergentes, ao atrair fluxos de capitais para titulos de divida em moeda local. O euro
manteve-se relativamente estavel, influenciado pela incerteza politica na Europa e pelo crescimento
econdmico desigual entre Estados-membros.

2. Evolugao do Turismo em 2025

O ano de 2025 marcou um novo maximo histérico para a atividade turistica global. Segundo a UNWTO,
as chegadas internacionais aumentaram 4% face a 2024, totalizando 1,52 mil milhdes de visitantes
internacionais. As receitas turisticas atingiram 2,2 bilides de délares, um crescimento de 5%, com muitas
regides a registarem subidas superiores ao crescimento das chegadas, refletindo aumentos no gasto
médio dos turistas. A procura global manteve-se robusta, mesmo com o ambiente de incerteza
econdémica e geopolitica, sustentada por fortes mercados emissores, aumento da conectividade e
recuperacdo continua da Asia-Pacifico.

A expansao da conectividade aérea, a facilitagdo de vistos e a crescente procura por viagens fora da
época alta contribuiram para o crescimento da atividade turistica em 2025. Os Estados Unidos, Franga,
Espanha e a Coreia do Sul destacaram-se como mercados emissores de forte crescimento em termos
de despesa turistica. A ocupacao hoteleira global estabilizou em torno dos 66% e o transporte aéreo
internacional cresceu 7% até outubro, refletindo uma procura altamente dinamica.
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GTS visitor growth forecasts, % change year-on-year

Inbound* Qutbound**
_mﬂ--ﬂ-mmmﬂ-ml

datajestimatefforecast*** | __d | d [ de | o [ ¢ | d | o | _f [ f [ _f |

World 100.6% 37.1% 12.8% 5.4% 8.0%  106.5% 38.6% 13.1% 5.4% 7.9%
Americas 89.2% 27.1% 8.1% 1.9% 4.6% 95.5% 33.3% 9.0% 3.8% 4.8%
North America 78.2% 24.3% 8.4% -0.6% 4.1% 83.9% 32.5% 8.%% 1.9% 4.1%
Caribbean 51.3% 17.5% 6.2% 0.8% 8.0% 94.1% 19.7% 6.7% 3.1% 6.4%
Central & South America 209.7% 43.8% 8.2% 9.6% 3.9% 172.29% 38.6% 9.7% 11.6% 4.8%
Europe 92.4% 18.7% 1.5% 5.2% 62%  101.4% 19.3% 1.6% 5.1% 6.2%
ETC+2 100.9% 18.0% 6.4% 4.2% 5.6% 107.0% 18.2% 6.8% 4.8% 5.7%
EU 27 106.8% 18.6% 6.0% 4.5% 5.2% 109.6% 18.5% 6.7% 4.7% 5.6%
Non-EU AT.4% 19.2% 14.3% 7.9% 10.3% 64.9% 23.6% 12.2% 7.1% 9.4%
Northern 203.0% 18.0% 7.5% 4.4% 4.6% 225.8% 20.7% 7.5% 3.7% 4.1%
Western 93.6% 22.1% 3.8% 3.8% 3.0% 83.2% 15.4% 4.7% 4.1% 6.0%
Southern/Mediterranean 90.0% 16.4% 7.3% 3.2% 6.2% 109.9% 23.3% 11.1% 6.7% 5.2%
Central/Eastern 44.4% 18.4% 13.0% 13.1% 13.9% 58.4% 22.7% 10.8% T7.7% 8.5%
- Central &Baltic 92.3% 16.5% 8.1% 8.0% 8.4% 78.9% 19.2% 8.4% 6.7% 6.6%
Asia & the Pacific 175.1%  177.0% 32.6% 7.5% 13.2%  170.6%  178.2% 33.5% 1.7% 14.2%
North East 15.8% 390.7% 45.9% 11.6% 11.0% 53.7% 361.5% 44.8% 8.9% 16.5%
South East 1216.5% 136.2% 25.2% 3.8% 17.1% 447.1% 114.8% 21.0% 5.0% 11.5%
South 99.6% 36.2% 10.7% -1.1% 8.7% 173.5% 50.7% 20.6% 5.7% 9.5%
Oceania 827.9% 93.1% 16.8% 9.8% 13.5% 786.9% 75.4% 13.1% 8.8% 9.2%
Africa 89.3% 37.0% 16.4% 13.3% 1.1% 97.8% 43.1% 13.0% 9.7% 9.1%
Middle East 157.8% 38.1% 8.0% 1.3% 12.8%  132.3% 25.8% 8.5% 1.3% 7.1%
Fonte: ETC

2.1. Turismo na América

Os Estados Unidos mantiveram em 2025 o seu papel de destaque no panorama turistico global, como
mercado emissor, tendo reforcado o seu peso como importante mercado emissor para a Europa, com
forte impacto em Portugal, Espanha e Franga. O aumento da despesa dos viajantes norte-americanos no
exterior foi um dos principais motores da valorizagdo turistica em varios destinos europeus. Em sentido
inverso, verificou-se uma reducéo de 1,4% no volume das chegadas internacionais ao pais, resultado do
ambiente de incerteza e crispagao originado pelas politicas da atual administragdo americana, onde se
destacam as relacionadas com o Canada, maior parceiro turistico, e o controlo da imigragao.

A América do Sul registou em 2025 uma recuperagéo turistica particularmente expressiva, destacando-
se como uma das regides com maior dinamismo no continente americano. De acordo com os dados
preliminares da UNWTO, varios destinos sul-americanos registaram crescimentos de dois digitos nas
chegadas internacionais, refletindo o reforgo da conectividade aérea, a recuperagdo econémica gradual
em paises-chave e a crescente valorizagdo da regido enquanto destino de natureza, cultura e
ecoturismo. O Brasil destacou-se como o principal motor desta evolugdo, com um aumento de 37% nas
chegadas internacionais no acumulado de 2025, impulsionado pela expansao das rotas internacionais,
pela atratividade de grandes centros urbanos e pelo reposicionamento da oferta turistica.
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United States visits and overnights to select destinations (% relative to 2024)

2025 year-to-date*, % year
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Fonte: ETC

2.2. Turismo na Europa

A Europa reforgou em 2025 a sua posicdo como principal destino turistico mundial, registando 793
milhdes de chegadas internacionais, um aumento de 4% face a 2024 e de 6% acima dos niveis de 2019.
A regido beneficiou de uma procura interna sélida, da recuperagédo das viagens de longo curso e da
consolidacao de politicas orientadas para a sustentabilidade e a valorizacdo da experiéncia turistica. A
despesa turistica cresceu mais de 9%, superando claramente o ritmo de crescimento das chegadas e
refletindo a aposta crescente em segmentos de maior valor acrescentado.

Inbound trips to Europe by selected long-haul source markets (% year)

% year-on-year
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Fonte: ETC

O desempenho dos principais destinos europeus apresentou grande diversidade. A Espanha registou um
crescimento de 3% nas chegadas internacionais e um aumento superior a 7% na despesa turistica,
impulsionado pela forte procura norte-americana e pela expansdo de segmentos culturais e premium. O
Reino Unido, apesar de um crescimento moderado em volume de turistas, apresentou um aumento de
receitas proximo de 9%, evidenciando um salto significativo na despesa média dos visitantes
internacionais.
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Os Paises Baixos registaram um crescimento solido de cerca de 5% nas chegadas. Amesterdédo
manteve-se como uma das cidades europeias mais procuradas, embora continue pressionada por
medidas de controlo do turismo e por limitagdes aeroportuarias estruturais. Ainda assim, politicas de
redistribuicdo regional da procura e a diversificagdo de oferta estdo a sustentar o crescimento da receita
turistica. Ja a Alemanha registou uma ligeira contragdo nas chegadas (-0,9%) e dormidas (-2%),
influenciada por fatores pontuais como taxas mais elevadas no transporte aéreo e efeitos de calendario
relativos a grandes eventos em 2024 que ndo se repetiram este ano (por exemplo o EURO 2024),
complementados pelo fraco desenvolvimento da economia alema. Contudo, a despesa média por
visitante registou estabilizacao e ligeira recuperacao, refletindo uma procura mais qualificada.

Foreign visits and inbound travel spending, 2025 year-to-date*

2025 year-to-date*, % year
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Fonte: ETC

23. Turismo em Portugal

Portugal registou em 2025 mais um ano de resultados muito positivos no setor do turismo. A despesa
turistica internacional cresceu cerca de 5,2%, impulsionada pela consolidacdo de mercados de longo
curso, como Estados Unidos e Brasil, pela diversificagado da oferta turistica e pela crescente valorizagao
de experiéncias culturais, gastronémicas e de natureza. O pais beneficiou também da reducéo da
sazonalidade da procura e do aumento do numero de visitantes nos meses intermédios, melhorando a
distribuicao anual da atividade turistica.
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INDICADORES
ACUMULADO - Janeire a Dezembro
Valor Var. 25/24 Quota
2025 % Abs. 2025
Hoéspedes (milhares) 32.523.0 3.0% 9348 100,0%
Hospedes de Portugal 12.777.7 4.7% 573.5 39.3%
Hospedes do Estrangeiro 19.745,3 1.9% 361,2 60,7%
Hotelaria 25.885,5 3.3% 8346 79.6%
Alojamento Local 5.120.0 -0.0% -0.8 15,7%
TER e TH 1.517.,5 71.1% 101.0 4,7%
Proveitos Globais (milhdes €) 7.154. 4 7.2% 479.8 100,0%
Aposento 5.483.9 6,8% 351.1 76,7%
Outros 1.670.,5 8.4% 128.8 23.3%
Hotelaria | Globais 6.223.2 71.5% 4348 87.0%
Alojamento Local | Globais 637.1 2.5% 15:5 8,9%
TER e TH | Globais 294,1 11,1% 29,5 41%
Hotelaria | Aposento 4.674.1 71.2% 3124 85.2%
Alojamento Local | Aposento 580.3 2,9% 16,2 10,6%
TER e TH | Aposento 2295 10.9% 22,5 4.2%
Taxas de Ocupagio (%)
Cama 52,6% 0.7 p.p.
Quarto 66,3% 0.7 p.p.
RevPar (€) 72,4 4,3% 3,0
Hotelaria 81.4 4.7% 3.7
Alojamento Local 43,9 0.4% 0.2
TERe TH 446 6.9% 2.9

Fonte: Turismo Portugal — Travel BI

A cidade do Porto continuou a destacar-se pelo dinamismo turistico, sustentado pela crescente
visibilidade internacional e pela consolidagdo do destino enquanto centro cultural e gastronémico. O
Aeroporto Francisco Sa Carneiro desempenhou um papel relevante, com melhorias de conectividade e
expansao de rotas, atraindo visitantes de mercados estratégicos e contribuindo para elevados niveis de
ocupacado hoteleira. O investimento em equipamentos culturais, restauracdo e alojamento turistico
reforcou a atratividade da cidade.

Lisboa manteve um desempenho igualmente forte, embora condicionado pelas limitagdes do Aeroporto
Humberto Delgado. Apesar das restricbes de capacidade, a capital beneficiou de elevado crescimento na
despesa turistica e de forte procura internacional, em especial de mercados como Estados Unidos e
Canada. A aposta em turismo de negdcios, congressos, tecnologia e eventos executivos consolidou a
cidade como destino urbano de referéncia na Europa.

Contudo, a capacidade limitada do aeroporto da capital continuou a representar um desafio estrutural,
afetando a expansdo de rotas e a disponibilidade de slots, sobretudo para mercados de longo curso.
Ainda assim, Lisboa manteve niveis elevados de atratividade, beneficiando de uma oferta cultural
diversificada e da fidelizagdo de mercados premium com maior taxa de retorno.
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A ilha da Madeira registou um ano particularmente positivo, apoiado pela sua oferta turistica distintiva
centrada em natureza, clima ameno e sustentabilidade ambiental. A regido continuou a atrair mercados
tradicionais como Alemanha e Reino Unido, ao mesmo tempo que reforgou a sua presenga em
mercados de longa distancia. A aposta em turismo ativo, bem-estar e experiéncias exclusivas permitiu
aumentar a ocupacao hoteleira, mas sobretudo fortalecer a receita média por visitante.

O Algarve manteve-se como um dos destinos turisticos mais relevantes do pais, com forte desempenho
nos meses de verao e a progressiva atenuagao da sazonalidade durante o ano. A regido beneficiou ndo
s6 da sua reputagdo enquanto destino balnear de exceléncia, mas também da expansdo de segmentos
como golfe, turismo residencial e gastronomia de alto nivel. O fluxo proveniente de mercados como
Reino Unido, Alemanha e Paises Baixos manteve-se consistente, enquanto o aumento de visitantes
oriundos de fora da Europa contribuiu para uma maior diversificagdo da procura e aumento do gasto
médio.

3. Evolugao da Atividade Imobiliaria Turistica em Portugal em 2025

A atividade imobiliaria turistica em Portugal registou um ano de forte dinamismo em 2025,
acompanhando o crescimento sustentado do setor do turismo e beneficiando de condigdes
macroeconémicas mais favoraveis na segunda metade do ano. A pressdo da procura por ativos
turisticos — nomeadamente hotéis, resorts, empreendimentos turisticos mistos e unidades de
alojamento local de gama alta — intensificou-se ao longo do ano, impulsionada pela expansdo dos
mercados internacionais e pelo aumento do interesse de investidores estrangeiros em diversificar
portfélios através de ativos imobiliarios associados ao turismo. A estabilizacdo das taxas de juro no final
do ano, aliada a expectativas de cortes em 2026, contribuiu para maior confianga dos investidores.

A valorizagao turistica de cidades como Lisboa e Porto, bem como de regi6es tradicionalmente fortes
como Algarve e Madeira, refletiu-se diretamente no mercado imobiliario turistico, com aumento da
procura por unidades de alojamento de qualidade superior, projetos de reabilitagdo urbana e
empreendimentos integrados com servicos complementares. A crescente procura por experiéncias
diferenciadas refor¢ou o interesse em “unidades boutique”, hotéis “lifestyle” e projetos orientados para
segmentos especificos como bem-estar, enoturismo e turismo de natureza, vertentes em que os
empreendimentos do litoral alentejano se destacam. Ao mesmo tempo, a pressao sobre infraestruturas e
a escassez de espago disponivel em localizagdes prime levaram a uma maior seletividade por parte dos
investidores e a um aumento do valor dos ativos existentes.

Nas regides auténomas e destinos de forte valorizagdo ambiental, como a Madeira e o litoral algarvio, a
procura por projetos imobiliarios turisticos permaneceu elevada, apoiada pela aquisicdo de segundas
residéncias por parte de estrangeiros e pelo crescimento do turismo de longa duragdo. O reforgo do
turismo de longo curso, especialmente proveniente dos Estados Unidos e Brasil, intensificou o interesse
por empreendimentos turisticos integrados e projetos de uso misto. A atengdo crescente a
sustentabilidade influenciou significativamente o desenvolvimento de novos projetos, com critérios
ambientais e de eficiéncia energética a tornarem-se elementos essenciais na valorizagdo dos ativos. No
conjunto do pais, 2025 consolidou a percegcdo de que o imobiliario turistico permanece como um dos
setores mais resilientes e atrativos para investimento.
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Figure 2: European real estate investment volumes (EUR billion)
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4. Atividade da Empresa

A atividade da Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. (referida neste documento como “Empresa”) respeita a
funcdo de gestora de participag¢des sociais do Grupo em Portugal.

O ano de 2025 continuou na sequéncia da tendéncia verificada desde 2022 com um constante aumento
da procura nos mercados em que a Empresa e as suas subsidiarias se encontram o que,
consequentemente, resultou num aumento do prego médio das estadias.

A semelhancga do verificado em anos anteriores, este aumento de preco médio foi potenciado por uma
alteragdo do canal de venda adotado pelo cliente, cuja escolha por canais on-line continua numa
trajetoria ascendente. A politica de investimento continuo do Grupo Pestana na dinamizagado dos canais
diretos e on-line tem permitido a Empresa beneficiar desta tendéncia de mercado e assim maximizar a
sua receita.

O Grupo Pestana continua a apostar na estratégia de diversificagdo de risco, nomeadamente no ramo

imobiliario turistico e residencial. O ano de 2025 voltou a demonstrar um excelente desempenho nesta
area, destacando-se o inicio da construgédo das infraestruturas de um novo empreendimento imobiliario
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em Ferragudo, no Algarve, Pestana Ferragudo Village que prevé a edificagdo de 230 apartamentos e 91
moradias.

O sistema de gestao integrada de disponibilidades de tesouraria (cashpooling) tem sido e continuara a
ser um instrumento fundamental disponibilizado pela Empresa na otimizagao da utilizagdo de capitais do
Grupo gerando ganhos de eficiéncia muito significativos. Desempenha igualmente um papel muito
importante no apoio financeiro a cada uma das subsidiarias aderentes por efetivamente lhes permitir
colmatar necessidades temporarias de fundo de maneio com a respetiva diluicdo de risco para as
entidades com excedentes de tesouraria, sendo a remuneracéo deste cashpooling efetuada a taxas de
mercado.

No ano de 2025, a Empresa procedeu a distribuicdo de Resultados transitados aos Acionistas no
montante total de 10.000.000 Euros.

Durante o ano de 2025 a Empresa recebeu dividendos das suas subsidiarias M. & J. Pestana -
Sociedade de Turismo da Madeira, S.A. e Porto Carlton - Sociedade de Construgdo e Exploragao
Hoteleira, S.A. nos montantes de 23.000.000 Euros e 900.000 Euros, respetivamente. Recebeu ainda
dividendos do Fundo Iberis Bluetech Fund Ill, Fundo de Capital de Risco Fechado no montante de 9.875
Euros

As Demonstragdes financeiras separadas da Empresa traduzem a sua solidez financeira e apresentam
em 31 de dezembro de 2025 um total do Ativo de 331 milhdes de Euros e Capitais préprios de 292
milhdes de Euros, com um Resultado liquido positivo de 29 milhées de Euros. A Empresa detém uma
elevadissima autonomia financeira, cerca de 88%, sendo que em conjunto com as suas subsidiarias
detém disponibilidades financeiras disponiveis e por utilizar, mais do que suficientes para fazer face a
toda a sua divida.

5. Objetivos e as politicas da Empresa em matéria da gestao dos riscos financeiros

As atividades da Empresa estdo expostas a uma variedade de fatores de risco devidamente identificados
e comentados em ponto préprio das Demonstragdes financeiras que se encontram em anexo.

6. Factos relevantes ocorridos apos o termo do exercicio

Em Assembleia geral realizada em fevereiro de 2026 foi deliberado o reembolso total das Prestac¢des
acessorias no montante de 7.779.027 Euros e a distribuicdo de Resultados transitados no montante de
15.000.000 Euros.

7. Futuro

A economia europeia apresentou um crescimento modesto em 2025 sendo expectavel manter essa
tendéncia no ano de 2026 com uma subida na ordem de 1%. A permanente incerteza gerada pelos
constantes eventos geopoliticos condiciona o grau de confiangca dos stakeholders no mercado, apesar
dos indicadores macroecondémicos com sinal positivo. A politica de aplicacao de tarifas alfandegarias por
parte da administracdo dos Estados Unidos da América tem contribuido para um aumento significativo
da volatilidade dos mercados afetados e respetivas taxas de inflagao.

Por outro lado, a industria europeia debate-se com problemas estruturais, onde se destaca a

dependéncia de fontes de energia externa mais barata e necessita inovar-se face a forte concorréncia da
economia chinesa. A industria automoével alema e francesa demonstram dificuldades em combater a sua
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congénere chinesa, que se antecipou no processo de conversdo de combustivel para fonte elétrica,
controlando as fontes de abastecimento relevantes.

Por sua vez, os bancos centrais europeu e americano procuram ser o garante da estabilidade dos
mercados financeiros, focando as suas medidas no objetivo de redugao da inflagao.

Summary of Economic Outlook, % change*

2025
Exchange blabon GDP Consu_mer Unemploy- | Exchange Elotion
rate** expenditure | ment*™ rate**

UK 1.1% 02% 4.4% 2.7% 25% 1.4% 0.9% 44% -1.2% 3.4%
France 1.1% 1.0% 712% 0.0% 20% 0.9% 0.5% 75% 0.0% 1.0%
Germany -0.5% 05% 6.0% 0.0% 23% 0.2% 1.0% 63% 0.0% 22%
Netherands 1.1% 1.0% 3.7% 0.0% 33% 1.6% 15% 39% 0.0% 33%
Italy 0.5% 0.6% 6.6% 0.0% 1.0% 0.6% 0.8% 62% 0.0% 1.6%
Spain 3.5% 3.1% 11.3% 0.0% 28% 29% 34% 10.6% 0.0% 27%
Russia 43% 54% 25% -8.0% 8.4% 0.5% 26% 23% 59% 8.9%
Us 28% 29% 4 0% -0.1% 3.0% 20% 26% 4 3% -4 3% 28%
Canada 20% 22% 6.4% -1.6% 24% 1.7% 21% 6.8% -6.2% 20%
Brazil 3.0% 5.1% 6.8% -7 4% 4.4% 26% 1.3% 6.0% -7.5% 5.0%
China 50% 4 9% 3.3% -1.7% 02% 4.8% 39% 39% -4 .3% -0.1%
Japan -0.2% 0.3% 25% -7 2% 27% 1.3% 12% 25% -3.0% 3.1%
India 6.7% 7.3% 8.0% -1.4% 4.9% 77% 7.1% 73% -7.8% 2.0%

Source: Tourism Economics based on GEM as of 08.12.2025
* Unless otherw ise specified
* Percentage point change

*** Exchange rates measured against the euro. A positive change indicates stronger local currency against the euro and therefore a positive impact on outbound
tourism demand. A negative change indicates w eaker local currency against the euro and therefore a negative impact on outbound tourism demand.

Neste cenario de crescimento anémico, antecipa-se para 2026 uma redugao estrutural do crescimento
dos fluxos turisticos, ja iniciado em algumas cidades europeias este ano de 2025.

No entanto, esta tendéncia ndo impede que possam continuar a existir crescimentos conjunturais de
maior expressdo em paises com tradigdo turistica e mais afastados geograficamente de zonas de
conflito, como sao o caso portugués, espanhol ou marroquino.

E importante para as empresas conseguirem continuar com uma politica de investimento consistente,
quer na expanséo do seu portfolio de produtos, quer na aplicacdo de tecnologia da nova geragéo, agora
potenciada pela vaga da inteligéncia artificial.

Mas é igualmente fundamental para assegurar a sua sustentabilidade neste periodo de elevada
volatilidade, que a sua politica de gestdo de risco seja flexivel e capaz de se adequar rapidamente as
diferentes tendéncias de mercado e respetivas ameacas.

Consciente destas condicionantes, em 2026, o Grupo Pestana ira continuar a desenvolver a sua
atividade de forma consistente, de acordo com os principios que o nortearam nos ultimos 53 anos, e
sempre com 0O objetivo de proporcionar aos seus clientes momentos memoraveis e aos seus
colaboradores experiéncias enriquecedoras e oportunidades de desenvolvimento pessoal e profissional.

8. Proposta de aplicagcao dos resultados
O Resultado liquido do exercicio € de 28.969.562 Euros, que inclui 110.000 Euros de estimativa de

gastos com Participagcédo nos lucros do exercicio, pelo que o Conselho de Administragdo propde a sua
aplicagao na totalidade para Resultados transitados.
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9. Agradecimentos

Os membros do Conselho de Administracdo pretendem deixar expresso o0 seu reconhecido
agradecimento a todas as entidades publicas e privadas que, direta ou indiretamente, tém apoiado e
colaborado com a Empresa.
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Anexo ao Relatério anual

Nos termos do disposto no n.° 5 do art.° 447° do Cdédigo das Sociedades Comerciais apresentamos o
numero de agdes da Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. de que s&o titulares os membros dos érgaos de
administragao.

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, Dionisio Fernandes Pestana detém 835.300 ag¢bes da Grupo
Pestana S.G.P.S., S.A. bem como as restantes 82.694.700 agdes por via de ser o ultimo Acionista da
empresa que as detém diretamente.

Funchal, 9 de margo de 2026

O Conselho de Administragao

Dionisio Fernandes Pestana
Presidente

Hermanus Roelof Willem Troskie
Vogal

José Alexandre Lebre Theoténio
Vogal

José de Melo Breyner Roquete
Vogal

Pedro Miguel Fino da Silva
Vogal
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Demonstracao da posicao financeira

(Montantes expressos em Euros)

Ativo

Nao corrente

Investimentos em subsidiarias

Investimentos em associadas

Ativos financeiros ao justo valor através de resultados
Ativos por impostos diferidos

Corrente

Clientes e outras contas a receber
Imposto sobre o rendimento a receber
Caixa e equivalentes de caixa

Total do Ativo

Capital préprio
Capital
Outras reservas
Resultados acumulados
Resultado liquido do exercicio

Total do Capital préprio
Passivo

Nao corrente
Empréstimos obtidos
Passivos por impostos diferidos

Corrente

Empréstimos obtidos

Fornecedores e outras contas a pagar
Impostos sobre o rendimento a pagar

Total do Passivo

Total do Capital préprio e Passivo

31 de dezembro

Notas 2025 2024

6 312.743.284 312.743.284
7 500.000 500.000
8 7.831.298 7.153.990
9 36.926 -
321.111.508 320.397.274

11 6.682.504 14.863.550
12 446.494 549.614
13 3.210.177 13.331.461
10.339.175 28.744.625

331.450.683 349.141.899

14 125.000.000 125.000.000
15 16.706.000 16.706.000
16 121.306.932 126.358.560
28.969.562 4.948.372

291.982.494 273.012.932

17 28.953.920 28.861.792
9 - 58.575
28.953.920 28.920.367

17 796.024 28.006.990
18 6.599.468 16.387.611
12 3.118.777 2.813.999
10.514.269 47.208.600

39.468.189 76.128.967

331.450.683 349.141.899

O anexo faz parte integrante da Demonstracéo da posigéao financeira para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.
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Demonstracao dos resultados

(Montantes expressos em Euros) Exercicio
Notas 2025 2024

Prestagéo de servigos 19 9.960.000 7.700.000
Fornecimentos e servigos externos 20 (848.452) (800.354)
Gastos com o pessoal 21 (5627.834) (457.799)
Outros rendimentos e ganhos 22 23.938.160 934.455
Outros gastos e perdas 23 (133.449) (162.471)
(Perdas)/Ganhos em alienagdes de investimentos em subsidiarias e

em ativos financeiros ao justo valor através de resultados 8 (510.089) 745.770
Resultado operacional 31.878.336 7.959.601
Gastos financeiros 24 (3.412.981) (2.972.835)
Rendimentos financeiros 24 1.459.035 491.082
Resultados antes de impostos 29.924.390 5.477.848
Imposto sobre o rendimento do exercicio 25 (954.828) (529.476)
Resultado liquido do exercicio 28.969.562 4.948.372

O anexo faz parte integrante da Demonstragéo dos resultados para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025

EBITDA (Nota 30) 31.878.336 7.959.601
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Demonstracao do rendimento integral

(Montantes expressos em Euros)

Resultado liquido do exercicio
Itens que podem reciclar por resultados:
Outros rendimentos do periodo - liquidos de imposto

Total do rendimento integral do exercicio

Exercicio
2025 2024
28.969.562 4.948.372
28.969.562 4.948.372

O anexo faz parte integrante da Demonstracdo do rendimento integral para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.
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Demonstracao da alteracao dos capitais proprios

(Montantes expressos em Euros)

A 1 de janeiro de 2024

Alteragoes no periodo
Aplicagéo do resultado liquido do exercicio 16

Resultado liquido do exercicio

Resultado integral

Operagdes com detentores de capital no

periodo
Distribuicbes

A 31 de dezembro de 2024

Alteragdes no periodo
Aplicagao do resultado liquido do exercicio 16

Resultado liquido do exercicio

Resultado integral

Operagdes com detentores de capital no

periodo
Distribuicbes

Capital
Instrumentos Prémios Resultado
Capital de capital de Outras Resultados liquido do
Nota social proprio emissao reservas acumulados exercicio Total

83.530.000 7.779.027 33.690.973  16.706.000 40.731.075 105.627.485  288.064.560
- 105.627.485  (105.627.485) -
- 105.627.485  (105.627.485) -
4.948.372 4.948.372
- - 4.948.372 4.948.372
16 - - - - (20.000.000) - (20.000.000)
- - - - (20.000.000) - (20.000.000)
83.530.000 7.779.027  33.690.973 16.706.000 126.358.560 4.948.372  273.012.932
- 4.948.372 (4.948.372) -
- 4.948.372 (4.948.372) -
28.969.562 28.969.562
- - 28.969.562 28.969.562
16 - - - - (10.000.000) - (10.000.000)
- - - - (10.000.000) - (10.000.000)
83.530.000 7.779.027  33.690.973 16.706.000 121.306.932 28.969.562  291.982.494

A 31 de dezembro de 2025

O anexo faz parte integrante da Demonstragéo da alteragao dos capitais préprios para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.
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Demonstracao dos fluxos de caixa

(Montantes expressos em Euros)

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Caixa gerada pelas operacgoes

Recebimento do imposto sobre o rendimento
QOutros recebimentos / (pagamentos)

Exercicio findo em 31 de

Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais

Fluxos de caixa das atividades de investimento

Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros

Outros ativos

Juros e rendimentos similares

Dividendos

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros

Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento

Fluxos de caixa das atividades de financiamento

Recebimentos provenientes de:
Outras operagdes de financiamento

Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos
Juros e gastos similares

Dividendos

Outras operagdes de financiamento

Fluxos de caixa liquidos das atividades de financiamento

Variagao de caixa e seus equivalentes

Efeitos das diferengas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

dezembro

Notas 2025 2024
8.952.407 8.608.456
(1.075.879) (1.684.570)
(525.576) (458.245)
7.350.952 6.465.642
8.513.863 6.941.493
556.635 (219.228)
16.421.450 13.187.907
8 34.940 84.552
377.019 161.222
1.582.772 479.952
22 23.909.875 900.000
8 (1.222.337) (936.167)
24.682.269 689.559
- 11.622.567
17 (27.100.000) -
(3.525.152) (2.777.869)
16 (10.000.000) (20.000.000)
(10.585.563) -
(51.210.715) (11.155.302)
(10.106.996) 2.722.164
(8.836) 16.024
13 13.126.009 10.387.821
13 3.010.177 13.126.009

O anexo faz parte integrante da Demonstragéo dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.
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Anexo as demonstracgoes financeiras

1. Informacgao 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 setor do Turismo. O Pestana Hotel Group é liderado pelo seu acionista, Dionisio
Pestana, filho do fundador do Grupo.

No final da década de 90 iniciou a sua internacionalizagao, primeiro no continente africano e depois no
continente sul americano.

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

Em 2010, iniciou a sua expansao na Europa, através da abertura do Hotel Chelsea Bridge, em Londres,
tendo em 2013 inaugurado o seu hotel em Miami, iniciando assim a sua expansao para a América do
Norte.

Atualmente o Grupo Pestana é o maior grupo portugués no setor do Turismo, com uma atuagao centrada
na vertente hoteleira, mas complementada pelas vertentes de habitagcdo periddica (denominado como
Vacation Club, igualmente conhecido como “timeshare”), turismo residencial, golfe, animagéo turistica e
distribuigcdo. Inclui, ainda, um investimento na area industrial.

Através da dinamizagdo da marca Pestana e das Pousadas de Portugal, bem como do langamento em
2016 da marca “Pestana CR7”, o Pestana Hotel Group explora atualmente 111 unidades de alojamento
turistico totalizando 11.979 quartos o que a torna a maior cadeia de origem portuguesa, encontrando-se
no top 15 do ranking das cadeias hoteleiras da Europa e na posi¢céo #95 do ranking mundial.

De forma a estruturar as participagdes financeiras do Grupo, em 2003 foi criada a Grupo Pestana
S.G.P.S., S.A. (designada neste documento como “Empresa”), com sede no Funchal, Portugal, que
agrega atualmente os negécios em Portugal.

Na area do lazer, em Portugal, o Grupo Pestana possui atualmente além dos 38 hotéis (15 na Madeira, 8
no Algarve, 8 em Lisboa/Cascais/Sintra, 5 no Porto, 1 em Viseu e 1 nos Agores), 8 empreendimentos de
Vacation Club, 6 campos de golfe, 8 empreendimentos imobiliario/turistico, 1 concessao de jogo para o
Casino da Madeira, 1 empresa de entretenimento e a gestdo da rede das 30 Pousadas de Portugal.

A Empresa prepara Demonstragdes financeiras consolidadas no &mbito das IFRS.

Estas Demonstragbes financeiras separadas foram autorizadas para emissdo pelo Conselho de
Administragdo na reunido de 9 de marco de 2026 e estdo sujeitas & aprovacdo dos Acionistas. E da
opinido do Conselho de Administragcdo que estas Demonstragbes financeiras refletem de forma
verdadeira e apropriada as operag¢des da Empresa, bem como a sua posigéo e performance financeira e
fluxos de caixa.

As Demonstracgdes financeiras separadas da Empresa e respetivas notas deste anexo sdo apresentadas
em Euros.
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2 Referencial contabilistico de preparagao das demonstra¢ées financeiras

As Demonstragoes financeiras da Empresa sao preparadas de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (IFRS) conforme endossadas pela Unido Europeia (UE) e efetivas a data de 1 de
janeiro de 2025. As IFRS incluem as normas emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) bem como as interpretagdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) e pelos respetivos 6rgdos antecessores. Este normativo foi adotado pela Empresa
pela primeira vez no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010.

As politicas contabilisticas apresentadas foram aplicadas de forma consistente em todos os exercicios
apresentados nas Demonstragdes financeiras.

A preparagdo das Demonstragbes financeiras em conformidade com as IFRS requer o uso de
estimativas, pressupostos e julgamentos criticos no processo da determinagdo das politicas
contabilisticas a adotar pela Empresa, com impacto significativo no valor contabilistico dos ativos e
passivos, assim como nos rendimentos e gastos do periodo de reporte.

Estas Demonstragoes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagbes e
preparadas segundo o principio do custo histérico, exceto no que respeita aos ativos financeiros ao justo
valor através de resultados, valorizados ao justo valor.

Apesar de estas estimativas serem baseadas na melhor experiéncia do Conselho de Administracédo e
nas suas melhores expectativas em relagao aos eventos e agdes 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
Demonstragdes financeiras separadas sao apresentadas na Nota 5 (Principais estimativas e julgamentos
apresentados).

Novas normas e alteragoes

a) Impacto da adogao das alteragdes as normas que se tornaram efetivas em 1 de janeiro de 2025:

e |AS 21 (alteracdo), ‘Efeitos das alteragdes das taxas de cémbio: Falta de permutabilidade’. Esta
alteragao adiciona os requisitos para determinar se uma moeda pode ser trocada por outra moeda
(permutabilidade) e define como determinar a taxa de cambio a vista a ser usada, quando nao for
possivel trocar uma moeda durante um longo periodo. Esta alteragdo exige também a divulgacéo de
informagdo que permita compreender como é que a moeda que nao pode ser trocada por outra
moeda afeta, ou se espera que afete, o desempenho financeiro, a posig¢édo financeira e os fluxos de
caixa da entidade, para além da taxa de cambio a vista utilizada na data de relato e a forma como foi
determinada. Esta alteracdo € de aplicagdo retrospetiva sem a reexpressdao do comparativo,
devendo a transposicdo da informacado financeira ser registada em resultados transitados (se
conversdo de moeda estrangeira para moeda funcional) ou em reserva cambial (se conversédo de
moeda de funcional para moeda de apresentagdo). Esta alteragdo ndo teve impacto nas
Demonstragdes financeiras.

b) Alteragbes publicadas as normas, cuja aplicagado é obrigatéria para periodos anuais que se iniciem
em ou apoés 1 de janeiro de 2026, e que a Unido Europeia ja endossou:

e |IFRS 9 (alteracdo) e IFRS 7 (alteragio), ‘Alteragcbes a classificacdo e mensuragéo de instrumentos
financeiros. As alteragcdes efetuadas referem-se a: i) clarificagdo do conceito de data de
reconhecimento e desreconhecimento de alguns ativos e passivos financeiros, introduzindo uma
nova excegao para passivos financeiros liquidados através de um sistema eletrénico de pagamentos;
ii) clarificacdo e exemplificagdo sobre quando um ativo financeiro cumpre com o critério de os cash
flows contratuais corresponderem “apenas ao pagamento de principal e juros” (“SPPI”), tais como: 1)
ativos financeiros cuja componente de juro corresponde a de um empréstimo basico (cash flows
contingentes ou associados a metas ESG); 2) ativos com caracteristicas “sem recurso; e 3) ativos
financeiros contratualmente associados; iii) novos requisitos de divulgagdo para instrumentos com
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termos contratuais que podem alterar os fluxos de caixa em termos de periodo e de valor; e iv) novas
divulgacdes exigidas para os instrumentos de capital designados ao justo valor através do outro
rendimento integral. Estas alteragdes aplicam-se na data em que se tornam efetivas sem a
reexpressao do comparativo. A Empresa ira aplicar estas alteragées quando as mesmas se tornarem
efetivas, ndo sendo expectaveis impactos nas Demonstragdes financeiras.

Melhorias anuais — ‘volume 11’. Os ciclos de melhorias anuais as IFRS pretendem clarificar
questdes de aplicacdo ou corrigir inconsisténcias nas normas. Este volume de melhorias afeta as
seguintes normas: IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10 e IAS 7. A Empresa ira aplicar estas melhorias
quando as mesmas se tornarem efetivas, ndo sendo expectaveis impactos nas Demonstragbes
financeiras.

Alteracbes e novas normas publicadas, cuja aplicagdo é obrigatéria para periodos anuais que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2026, e que a Unido Europeia ainda ndo endossou:

IFRS 18 (nova norma), ‘Apresentacao e Divulgagdo nas Demonstragdes Financeiras'. A IFRS 18 ira
substituir a atual IAS 1. Mantendo muitos dos principios existentes na IAS 1, a IFRS 18 centra-se na
definicdo de uma estrutura para a Demonstragdo dos resultados, composta por categorias e
subtotais obrigatérios, sendo fundamental, para o efeito, a identificacdo da existéncia de algumas
das atividades empresariais materiais especificas. Serao exigidos subtotais e totais especificos,
sendo a principal alteragdo a inclusdo obrigatéria dos subtotais “Resultado operacional” e
“Resultado antes de financiamento e impostos” na Demonstragao dos resultados. Esta norma inclui
também novos requisitos para a divulgagcdo das medidas de desempenho da gestdo, incluindo a
reconciliagdo com os subtotais definidos na IFRS 18. Esta norma vem prestar orientagao adicional
sobre os principios de agregacédo e desagregacdo da informagdo constante das Demonstracdes
financeiras e respetivas notas, com base nas suas caracteristicas partilhadas. Esta norma é de
aplicacao retrospetiva. A Empresa ira aplicar esta norma quando a mesma se tornar efetiva, sendo
expectavel que existam impactos na estrutura de apresentacdo da Demonstragdo dos resultados e
nas divulgagdes referentes a métricas de performance definidas.

IFRS 19 (nova norma), ‘Subsidiarias ndo sujeitas a prestacdo publica de informagao financeira:
Divulgacgdes’. A IFRS 19 é uma norma voluntaria que permite as subsidiarias elegiveis utilizar as
IFRS com requisitos de divulgagdo reduzidos. A IFRS 19 é uma norma que apenas trata de
divulgacbes sendo aplicada em conjunto com os requisitos das restantes IFRS para efeitos de
reconhecimento, mensuragao e apresentacdo. Uma subsidiaria € considerada elegivel se (i) ndo
estiver sujeita a obrigacdo de prestacdo publica de informacgéo financeira; e (ii) a entidade-mae
prepara Demonstragbes financeiras consolidadas para prestagdo publica, conforme as IFRS. A
IFRS 19 pode ser aplicada por subsidiarias elegiveis na preparagdo das suas proprias
Demonstragées financeiras consolidadas, separadas ou individuais. E obrigatéria a apresentacéo
completa da informagao comparativa exceto se alguma isencéo for aplicavel. A Empresa ira analisar
a aplicabilidade desta norma caso a mesma seja endossada.

IFRS 19 (alteragdo), ‘Alteracdo aos requisitos de divulgacdo’. Esta alteragdo visa reduzir os
requisitos de divulgagéo para as alteragées as normas e novas normas emitidas entre fevereiro de
2021 e maio de 2024, nomeadamente: IFRS 18: Apresentacdo e divulgagdo nas Demonstragées
financeiras; Alteragbes a IAS 7 — Acordos de financiamento de Fornecedores; IAS 12 — Reforma
fiscal internacional — Regras do modelo do Pilar 2; Alteragdes a IAS 21 — Efeitos das alteragdes das
taxas de cambio: Falta de permutabilidade. E obrigatéria a apresentagdo completa da informacao
comparativa exceto se alguma isencao for aplicavel. A Empresa ira aplicar esta alteragdo quando a
mesma se tornar efetiva, ndo sendo expectaveis impactos nas Demonstragdes financeiras.
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3. Politicas contabilisticas materiais

As politicas contabilisticas materiais aplicadas na elaboracdo das Demonstragdes financeiras sao as que
abaixo se descrevem. Estas politicas foram consistentemente aplicadas a todos os exercicios
apresentados.

3.1. Participacdes financeiras
3.1.1. Subsidiarias

Subsidiarias sédo todas as entidades (incluindo as entidades estruturadas) sobre as quais a Empresa tem
controlo. A Empresa 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 através do poder que exerce sobre as atividades relevantes da entidade.

A aquisi¢cdo de subsidiarias é registada pelo método de compra. O custo de uma aquisicdo € mensurado
pelo justo valor dos bens entregues, instrumentos de capital emitidos e passivos incorridos ou assumidos
na data de aquisicdo. Os ativos identificaveis adquiridos e os passivos e passivos contingentes
assumidos numa concentragdo de atividades empresariais, sdo mensurados inicialmente ao justo valor
na data de aquisicao, independentemente da existéncia de interesses nao controlados.

O excesso do custo de aquisi¢cao relativamente ao justo valor da participacdo da Empresa nos ativos
identificaveis adquiridos, o goodwill, é reconhecido como parte do investimento financeiro na subsidiaria.
Se o custo de aquisi¢ao for inferior ao justo valor dos ativos liquidos da subsidiaria adquirida, a diferenca
é reconhecida diretamente na Demonstragcao dos resultados.

Nas Demonstragdes financeiras separadas as participagbes financeiras detidas em Subsidiarias sao
mensuradas ao custo de aquisicdo deduzido de perdas de imparidade. Os dividendos recebidos das
subsidiarias sao registados como um rendimento do exercicio, quando deliberados em Assembleia
Geral.

As entidades que qualificam como Subsidiarias encontram-se listadas na Nota 6.
3.1.2. Associadas

As Associadas séo entidades das quais a Empresa detém entre 20% e 50% dos direitos de voto, ou
sobre as quais a Empresa tenha influéncia significativa na definicho das politicas financeiras e
operacionais.

O excesso do custo de aquisicao relativamente a quota-parte do justo valor dos ativos e passivos
identificaveis adquiridos, o goodwill, € reconhecido como parte do investimento financeiro na Associada.
Se o custo de aquisigao for inferior ao justo valor dos ativos liquidos da Associada adquirida, a diferenca
€ reconhecida como um ganho diretamente na Demonstragao dos resultados.

Nas Demonstragdes financeiras separadas os investimentos em Associadas sdo mensurados ao custo
de aquisicdo deduzido de perdas de imparidade. Os dividendos distribuidos pelas Associadas s&o
reconhecidos como ganhos do exercicio em que s&o atribuidos.

Quando a quota-parte das perdas de uma Associada excede o investimento na Associada, a Empresa
reconhece perdas adicionais se tiver assumido obrigagdes ou tenha efetuado pagamentos em beneficio
da Associada para os quais nao se estime a sua recuperacao futura.

As entidades que qualificam como Associadas encontram-se listadas na Nota 7.
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3.1.3. Ativos financeiros ao justo valor através de resultados

Os Ativos financeiros ao justo valor através de resultados sédo entidades das quais a Empresa detém
menos do que 20% dos direitos de voto, ou sobre as quais a Empresa nao tenha influéncia significativa
na definigcdo das politicas financeiras e operacionais.

Os dividendos distribuidos s&o reconhecidos como ganhos do exercicio em que sao atribuidos.

As entidades que qualificam como participagdes em Ativos financeiros ao justo valor através de
resultados encontram-se listadas na Nota 8.

3.2 Concentragoes de atividades empresariais sob controlo comum

A Empresa regista as transagdes de aquisicdo de participagées/negdcios entre entidades sob controlo
comum, que configurem a obtencdo de controlo sobre um negécio de acordo com o método do
“predecessor”. Assim, a Empresa integra os ativos e passivos da entidade/negécio adquirido tal como
estes se encontram mensurados nas demonstragdes financeiras consolidadas da entidade que, ao nivel
mais alto da cadeia de participagées financeiras, possui controlo sobre as duas entidades/negdcios (o
“predecessor”).

Qualquer diferenga apurada entre o valor do investimento e o valor dos ativos e passivos integrados é
registada no capital préprio, ndo havendo lugar ao registo de qualquer goodwill ou ganho na transagao. A
Empresa integra os resultados da entidade/negdcio adquirido desde a data da aquisi¢ao, ou seja, desde
a data da tomada de controlo.

3.3. Imparidade de ativos nao financeiros

A Empresa realiza os testes de imparidade no més de dezembro de cada ano, sempre que eventos ou
alteragdes nas condi¢cdes envolventes indiqguem que o valor pelo qual se encontram registados nas
Demonstragdes financeiras nao seja recuperavel.

Uma perda por imparidade € 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 determinagao da existéncia de imparidade,
os ativos sdo alocados ao nivel mais baixo para o qual existem fluxos de caixa separados identificaveis
(unidades geradoras de caixa).

Os Ativos nao financeiros, que ndo o goodwill, para os quais tenham sido reconhecidas perdas por
imparidade sao avaliados, a cada data de relato, sobre a possivel reversao das perdas por imparidade.
34. Justo valor de ativos e passivos

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

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

A Empresa aplica técnicas de valorizagdo para os instrumentos financeiros nao cotados, tais como,
ativos financeiros ao justo valor através de resultados. Os modelos de valorizagao que sao utilizados
mais frequentemente sdo modelos de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliagdo de opgdes
que incorporam, por exemplo, as curvas de taxa de juro e volatilidade de mercado.

Para alguns tipos de ativos e passivos, sdo utilizados modelos de valorizagdo contendo pressupostos e
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dados que nao sao diretamente observaveis em mercado, para os quais a Empresa utiliza estimativas e
pressupostos internos. Este constitui o nivel 3 da hierarquia do justo valor.

3.5. Conversao cambial

i Moeda funcional e de apresentagéao

As Demonstragoes financeiras separadas da Empresa e respetivas notas deste anexo sao apresentadas
em Euros, salvo indicagao explicita em contrario, a moeda de apresentacdo da Empresa.

iii. Transagoes e saldos

As transac¢des em moedas diferentes do Euro sdo convertidas na moeda funcional utilizando as taxas de
cambio a data das transagdes. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes do pagamento/recebimento
das transagdes bem como da conversao pela taxa de cambio a data do relato, dos ativos e dos passivos
monetarios denominados em moeda estrangeira, sdo reconhecidos na Demonstragao dos resultados, na
rubrica de gastos ou rendimentos financeiros, se relacionadas com empréstimos ou caixa e equivalentes
de caixa ou em outros ganhos ou perdas operacionais, para todos os outros saldos/transagées.

iii. Cotagodes utilizadas

As cotagcdes de moeda estrangeira utilizadas para conversdo de saldos expressos em moeda
estrangeira, foram como segue:

Moeda 31/12/2025 31/12/2024
GBP - Libra Esterlina 0,8715 0,8273
USD - Dolar dos Estados Unidos 1,1745 1,0353
3.6. Imposto sobre o rendimento

O Imposto sobre rendimento do periodo compreende os impostos correntes e os impostos diferidos. Os
impostos sobre o rendimento sdo registados na Demonstragdo dos resultados, exceto quando estao
relacionados com itens que sejam reconhecidos diretamente no Capital préprio. 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 posigao financeira.

A Empresa avalia, periodicamente, as posicdes assumidas nas declaragdes fiscais no que respeita as
situacdes em que a legislacdo tributaria esta sujeita a interpretagcdes e que se considera provavel que a
autoridade fiscal possa questionar o tratamento fiscal adotado. A Empresa mensura os saldos fiscais
com base no valor mais provavel ou no valor esperado, consoante o método que fornece a melhor
previsao de resolugao da incerteza considerada na declaragao fiscal submetida.

Os Impostos diferidos sdo reconhecidos usando o método do passivo com base na Demonstracdo da
posicéo financeira, considerando as diferengas temporarias resultantes da diferenga entre a base fiscal
de ativos e passivos e os seus valores nas Demonstracgdes financeiras.

Os Impostos diferidos s&o calculados com base na taxa de imposto em vigor ou ja oficialmente
comunicada a data do relato financeiro, e que se estima que seja aplicavel na data da realizagdo dos
impostos diferidos ativos ou na data do pagamento dos impostos diferidos passivos.

Os Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos na medida em que seja provavel que existam lucros

tributaveis futuros disponiveis para a utilizagao da diferenga temporaria na Empresa e/ou nas empresas
que compdem o Regime Especial de Tributagdo de Grupo de Sociedades. Os impostos diferidos
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passivos sdo reconhecidos sobre todas as diferengas temporarias tributaveis, exceto as relacionadas
com: i) o reconhecimento inicial do goodwill; ou ii) o reconhecimento inicial de ativos e passivos, que nao
resultem de uma concentracdo de atividades, e que a data da transagdo ndo afetem o resultado
contabilistico ou fiscal. Contudo, no que se refere as diferengas temporarias tributaveis relacionadas com
investimentos em participa¢des financeiras, estas ndo devem ser reconhecidas na medida em que: i) a
empresa mae tem capacidade para controlar o periodo da reversdo da diferenga temporaria; e ii) é
provavel que a diferenga temporaria nao reverta num futuro préximo.

3.7. Ativos financeiros
i Classificacao

A classificagdo dos ativos financeiros depende do modelo de negdcio seguido pela Empresa na gestéo
dos ativos financeiros (recebimento dos fluxos de caixa ou apropriagdo de variagdes de justo valor) e os
termos contratuais dos fluxos de caixa a receber.

Alteragbes a classificagdo dos ativos financeiros s6 podem ser efetuadas quando o modelo de negécio
seja alterado, exceto quanto aos ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral,
que constituem instrumentos de capital préprio, os quais nunca poderao ser reclassificados para outra
categoria.

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

(i) Ativos financeiros ao custo amortizado: inclui os ativos financeiros que correspondem apenas ao

pagamento do valor nominal e de juros e cujo modelo de negdcio seguido pela gestdo é 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 qualificam como instrumentos de divida (obrigagdo contratual de entregar
fluxos de caixa) ou instrumentos de capital proprio (interesse residual numa entidade);

a) Quando se trate de instrumentos de divida, esta categoria inclui os ativos financeiros cujos fluxos
de caixa contratuais que correspondem apenas ao pagamento do valor nominal e de juros, para
0s quais 0 modelo de negdécio seguido € o do recebimento dos fluxos de caixa contratuais ou
pontualmente o da sua venda;

b) Quando se trate de instrumentos de capital préprio, esta categoria inclui a percentagem de
interesse detido em entidades sobre as quais a Empresa ndo exerce controlo, controlo conjunto
ou influéncia significativa, e que a Empresa optou, de forma irrevogavel, na data do
reconhecimento inicial designar ao justo valor através de outro rendimento integral;

(iii) Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados: inclui os ativos que ndo cumprem com os
critérios de classificagdo como ativos financeiros ao custo amortizado ou ao justo valor através de
outro rendimento integral, quer se refiram a instrumentos de divida ou outros instrumentos.

Compras e vendas de investimentos em ativos financeiros séo registadas na data da transacgao, ou seja,
na data em que a Empresa se compromete a comprar ou a vender o ativo.

ii. Mensuragao
A Empresa mensura inicialmente os ativos financeiros ao justo valor, adicionados dos custos de
transagao diretamente atribuiveis a aquisi¢ao do ativo financeiro, para os ativos financeiros que nao sao

mensurados ao justo valor através dos resultados. Os custos de transagdo de ativos financeiros ao justo
valor através dos resultados sao registados em resultados do exercicio quando incorridos.
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Os ativos financeiros ao custo amortizado sdo 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 séo incluidos em “Juros obtidos”, nos rendimentos financeiros.

Os ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral, que constituem instrumentos de
divida, sdo mensurados subsequentemente ao justo valor com as variagdes de justo valor reconhecidas
por contrapartida de outro rendimento integral, & excecéo das variagdes respeitantes ao reconhecimento
de imparidades, rendimentos de juros e ganhos/(perdas) por diferengcas cambiais, as quais sao
reconhecidas em resultados do exercicio. Os ativos financeiros ao justo valor através de outro
rendimento integral estdo sujeitos a imparidade.

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

iii. Imparidade

A Empresa 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 através de
outro rendimento integral.

O modelo de analise de imparidade é aplicado com base no perfil de risco de crédito e a natureza dos
respetivos devedores, tendo em consideragdo as informagbes razoaveis e suportadas que estejam
disponiveis e que que sejam relevantes na avaliagao do instrumento financeiro especifico.

As Contas a receber ou ativos resultantes de contratos relativos a transagdes com clientes sao
mensuradas pelo montante equivalente as perdas de crédito esperadas até a respetiva maturidade.

Os devedores da Empresa sao sujeitos a analises de imparidade para todos os pagamentos contratuais
vencidos, verificando-se ainda se existem informacdes disponiveis que indiciem uma situagdo de
incumprimento.

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, todas as entidades relacionadas tém capacidade de pagar, tendo
como tal a probabilidade de incumprimento sido considerada préxima de 0% e por isso a imparidade é
considerada igual a zero.

iv. Anulagoes

O valor bruto dos ativos financeiros € anulado quando a entidade ndo tem expectativas razoaveis de
recuperar o ativo financeiro, que ocorre fundamentalmente quando o cliente cessa as suas atividades
principais e/ou os processos judiciais em curso correspondentes sao indeferidos.

V. Desreconhecimento

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 os ganhos/(perdas) reconhecidos em capital/outros rendimentos integrais
anteriormente sao reclassificados das correspondentes rubricas do capital préprio para resultados
exercicio.
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3.8. 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.

Os descobertos bancarios sao apresentados na Demonstracdo da posicdo financeira no passivo
corrente, na rubrica Empréstimos obtidos, e sdo considerados na elaboragdo da Demonstragdo dos
fluxos de caixa como caixa e equivalentes de caixa.

3.9. Capital

As acgdes ordinarias sao classificadas no Capital proprio. Os custos diretamente atribuiveis a emissao de
novas agdes ou opgdes sao apresentados no capital proprio como uma dedugao, liquida de impostos, ao
montante resultante da emissao.

Contribui¢cdes adicionais sem emissao de agdes sdo reconhecidas como Outros instrumentos de capital
préprio.

3.10. Passivos financeiros
Os Passivos financeiros sao classificados em duas categorias:

(i) Passivos financeiros ao justo valor através dos resultados;

(ii) Passivos financeiros ao custo amortizado.

Os passivos financeiros sao inicialmente mensurados ao justo valor deduzido dos custos de transagao
diretamente atribuiveis a emissdo do passivo financeiro, quando este ndo é mensurado ao justo valor
através dos resultados.

Subsequentemente, todos os passivos sdo mensurados ao custo amortizado. Os passivos financeiros ao
custo amortizado sdo mensurados de acordo com a taxa de juro efetiva, e incluem os “Empréstimos
obtidos” e “Fornecedores e outras contas a pagar’.

Compras e vendas de investimentos em passivos financeiros sdo registadas na data da transagéo, ou
seja, na data em que a Empresa se compromete a contrair ou liquidar o passivo.

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

3.11. Empréstimos obtidos

Os Empréstimos obtidos sao inicialmente reconhecidos ao justo valor, deduzido dos custos de transagao
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 empréstimo, utilizando o método da taxa de juro efetiva.

Os Empréstimos obtidos sao classificados no passivo corrente, exceto se a Empresa tiver o direito, no

fim do periodo de relato, de diferir a liquidacdo do passivo durante, pelo menos, doze meses apds o
periodo de relato, sendo neste caso classificados no passivo ndo corrente.
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3.12. Provisoes

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

As provisdes relacionadas com processos judiciais instaurados contra a Empresa sédo constituidas de
acordo com as avaliagdes internas do departamento juridico do Grupo, com o apoio dos advogados
encarregues pelos processos.

As Provisbes sdo mensuradas pelo valor presente da melhor estimativa de custos para liquidar uma
obrigacgao presente, utilizando uma taxa de desconto que reflete o valor temporal do dinheiro e os riscos
especificos do passivo em causa. O aumento da provisdo decorrente do efeito temporal é reconhecido
como gasto financeiro.

3.13. Gastos e rendimentos

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

3.14. Rédito

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

Na determinagdo do valor do rédito, a Empresa avalia para cada transagcdo as obrigagcbes de
desempenho que assume perante os clientes, o pregco da transagao a afetar a cada obrigagdo de
desempenho identificada na transagcdo e a existéncia de condigbes de prego variaveis que podem
originar acertos futuros ao valor do rédito registado, e para os quais a Empresa efetua a sua melhor
estimativa.

O rédito é registado na Demonstragcéo dos resultados quando é transferido o controlo sobre o produto ou
servigo para o cliente, ou seja, no momento a partir do qual o cliente passa a ter capacidade de gerir a
utilizagdo do produto ou servigo e obter todos os beneficios econdmicos remanescentes que lhe estédo
associados.

A Empresa considera que, atendendo a natureza do servigo que estd associado as obrigagdes de
desempenho assumidas, a transferéncia do controlo ocorre maioritariamente em data especifica, mas
poderao existir transagdes em que a transferéncia do controlo ocorre de forma continua ao longo do
periodo contratual definido.
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3.15. Acontecimentos subsequentes

Os Acontecimentos apos a data de reporte que proporcionam informagao adicional sobre condigbes que
existiam a data da Demonstracdo da posicao financeira (adjusting events ou acontecimentos apds a data
de reporte que dao origem a ajustamentos) sao refletidos nas Demonstrac¢des financeiras. Os eventos
ap6s a data da Demonstragcdo da posigao financeira que proporcionam informagao sobre condi¢des
ocorridas ap6s a data de reporte (non adjusting events ou acontecimentos apés a data da Demonstragao
da posicao financeira que ndo dao origem a ajustamentos) sdo divulgados nas Demonstragdes
financeiras, se forem considerados materiais.

4. Politicas de gestao do risco financeiro

4.1. Fatores do risco financeiro

As atividades da Empresa estdo expostas a uma variedade de fatores de risco financeiro, incluindo os
efeitos de alteragdes de pregos de mercado: risco de crédito, risco de liquidez e risco de fluxos de caixa
associado a taxa de juro, entre outros.

A gestdo de risco da Empresa é controlada pelo departamento financeiro de acordo com politicas
aprovadas pelo Conselho de Administracdo. Nesse sentido, o Conselho de Administragao tem definido
os principios de gestéo de risco globais e bem assim politicas especificas para algumas areas.

O Conselho de Administracdo define os principios para a gestdo do risco como um todo e politicas que
cobrem areas especificas, como o risco de mercado, risco de crédito, o uso de 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 da Empresa, o Euro.

A atividade operacional da Empresa € desenvolvida essencialmente no pais em que opera e
consequentemente a grande maioria das suas transagdes sao efetuadas na divisa deste pais. A politica
de cobertura deste risco especifico passa por evitar, na medida do possivel, a contratacdo expressa em
divisas.

O risco associado a flutuagédo da taxa de juro tem impacto no servi¢o da divida contratada. Os riscos da
taxa de juro estdo essencialmente relacionados com os juros suportados com a contratagao de diversos
empréstimos com taxas de juro variaveis, que representam apenas 0,7% dos empréstimos da Empresa.

A Empresa e as suas subsidiarias apostam 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, o negdécio da exploracao
hoteleira apresenta uma exposi¢ao significativa a variabilidade dos ciclos econémicos e nos hotéis de
resort a uma significativa sazonalidade cujo risco € minimizado pelo facto do Grupo Pestana apresentar
uma elevada estrutura de custos variaveis que Ihe permite ter uma grande flexibilidade.

Estes fatores sdo determinantes na definicdo da politica de gestéo de risco financeiro da Empresa e das
suas subsidiarias. Esta politica procura acima de tudo assegurar de forma prudente a reducao
significativa destes riscos, procurando focar o0 management na gestao eficiente da operagédo hoteleira
propriamente dita, continuando a garantir a cada um dos novos investimentos significativos o seu
financiamento estruturado de médio e longo prazo e na sua maioria com taxas de juro fixas.
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Analise de sensibilidade dos custos financeiros a variagdes na taxa de juro:

Foi efetuada uma analise de sensibilidade com base na divida total da Empresa subtraida das
aplicacdes de fundos e das disponibilidades, com referéncia a 31 de dezembro de 2025 e de 2024.

Tendo por referéncia a divida liquida da Empresa em 31 de dezembro de 2025, um acréscimo de 0,25%
nas taxas de juro resultaria num incremento dos custos financeiros liquidos anuais de,
aproximadamente, 65.000 Euros (31 de dezembro de 2024: 109.000 Euros).

ii. Risco de crédito

O acompanhamento do risco de crédito é efetuado de forma centralizada pelo departamento financeiro
do Grupo Pestana, supervisionado pelo Conselho de Administragdo, com base na natureza societaria
dos devedores, o tipo de transagdes originadoras dos saldos a receber, a experiéncia de transagées
realizadas no passado, os limites de crédito estabelecidos para cada devedor e a informagao financeira
dos devedores, disponibilizada por uma entidade credivel e especializada no mercado para este efeito.

Os niveis de rating atribuidos aos devedores séo: baixo, médio e elevado, considerando a Empresa que
as entidades relacionadas tém um rating de risco de crédito préximo de 0% e por isso a sua imparidade
€ considerada igual a zero.

No que se refere aos depdsitos bancarios da Empresa, classificados como Caixa e equivalentes de
caixa, estes estdo contratados junto de instituicbes financeiras com o seguinte rating de crédito, Long
term bank deposits (domestic) rating, conforme a classificagdo da Moody’s:

Depésitos bancarios Empréstimos obtidos
Rating 2025 2024 2025 2024
A1 2.422.912 7.462.177 100.000 -
A2 764.539 3.936.331 100.000 -
A3 - 1.264.140 - 5.452
Baa1 - 88.707 - -
Baa2 - 460.970 - 200.000
Sem classificagéo 22.726 119.136 - -

3.210.177 13.331.461 200.000 205.452

iii. Risco de liquidez

As necessidades de tesouraria sdo geridas de forma centralizada pelo departamento financeiro do Grupo
Pestana, supervisionado pelo respetivo Conselho de Administragdo, que gere os excessos e défices de
liquidez de cada uma das empresas do Grupo. As necessidades pontuais de tesouraria sao cobertas,
primeiro pelos excessos de tesouraria existentes em outras empresas do Grupo e depois pela
manutenc¢do 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 crédito e os fluxos de caixa obtidos de operagdes de
financiamento, ndo satisfizerem as necessidades de financiamento, como sejam as saidas de caixa para
atividades operacionais e de financiamento, os investimentos, a remuneragcdo dos Acionistas e o
reembolso da divida.

Sao efetuadas analises regulares aos fluxos de tesouraria estimados quer no curto prazo quer no médio
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 sélida capacidade financeira.
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A tabela seguinte analisa os passivos financeiros da Empresa e os instrumentos financeiros derivados
por grupos de maturidade relevantes, tendo por base o periodo remanescente até a maturidade
contratual, a data do relato financeiro. Os montantes que constam da tabela sdo cash-flows futuros

contratados ndo descontados:

Menos de Entre Mais de

31 de dezembro de 2025 1 ano 1a5anos 5 anos
Empréstimos obtidos: 1.171.633 29.947.500 -
- empréstimos obrigacionistas - 29.000.000 -
- descobertos bancarios 200.000 - -
- juros estimados até a maturidade, ndo descontados 971.633 947.500 -
Fornecedores e contas a pagar - ndo grupo 584.435 - -

Menos de Entre Mais de

31 de dezembro de 2024 1 ano 1a5anos 5 anos
Empréstimos obtidos: 28.960.611 30.895.000 -
- empréstimos obrigacionistas 27.100.000 29.000.000 -
- descobertos bancarios 205.452 - -
- juros estimados até a maturidade, ndo descontados 1.655.159 1.895.000 -
Fornecedores e contas a pagar - ndo grupo 617.506 - -

Estas Demonstragdes financeiras foram preparadas segundo o principio da continuidade. Pese embora o
facto de a Empresa poder apresentar fundo de maneio negativo no final do exercicio, estas
responsabilidades estdo devidamente acauteladas pela Empresa e no ambito da gestdo global da
tesouraria do Grupo, existindo caixa e equivalentes de caixa nas subsidiarias mais que suficientes para
cumprir com as suas obrigag¢des de curto prazo.

4.2, Gestao do risco de capital

O objetivo do Grupo Pestana em relacdo a gestdo de capital, que € um conceito mais amplo do que o
capital relevado na face da Demonstracdo da posicao financeira, € manter uma estrutura de capital
6tima, através da utilizagao prudente de divida.

A contratagao de divida é analisada periodicamente através da ponderagao de fatores como o custo do
financiamento e as necessidades de investimento.

Por regra, os financiamentos sdo 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 servigo da divida e remunerar os capitais investidos pelos Acionistas.

Adicionalmente, o cumprimento de todos os compromissos encontra-se garantido pois os Acionistas
assumiram que suportardo a Empresa se e quando tal for necessario.

Antes do inicio de cada ano, s&o preparados or¢gamentos detalhados por unidade de negécio que, depois
de aprovados servirdo de guia a sua gestdo corrente durante o ano. Os resultados gerados pelas
operagdes sao monitorizados de forma regular e detalhada de modo a assegurar que séo atingidos ou
superados os resultados previstos.
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Os racios de gearing em 31 de dezembro de 2025 e 2024 eram os seguintes:

31/12/2025 31/12/2024
Empréstimos totais 29.749.944 56.868.782
Menos: caixa e equivalentes de caixa 3.210.177 13.331.461
Divida liquida 26.539.767 43.537.321
Capitais préprios 291.982.494 273.012.932
Capital total 318.522.261 316.550.253
Gearing 8% 14%

5. Principais estimativas e julgamentos apresentados

As estimativas e julgamentos com impacto nas Demonstragdes financeiras da Empresa séo
continuamente avaliados, representando a cada data de relato a melhor estimativa do Conselho de
Administracédo, tendo em conta o desempenho histérico, a experiéncia acumulada e as expectativas
sobre eventos futuros que, nas circunstancias em causa, se acreditam serem razoaveis.

A natureza intrinseca das estimativas pode levar a que o reflexo real das situagdes 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 sdo as que seguem:

5.1. Imparidade de ativos nao financeiros

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

A identificacdo dos indicadores de imparidade, a estimativa de fluxos de caixa futuros e a determinacgao
do justo valor de ativos implicam um elevado grau de julgamento por parte do Conselho de
Administragdo no que respeita a identificacdo e avaliagdo dos diferentes indicadores de imparidade,
fluxos de caixa esperados, taxas de desconto aplicaveis e vidas uteis. Os resultados obtidos ao longo
dos mais de 50 anos de existéncia do Grupo Pestana neste setor sdo, no entanto, um bom indicador
para avaliar as estimativas que tém sido utilizadas nas empresas do Grupo.

5.2. Provisoes

A Empresa analisa de forma periddica eventuais obrigagcdes que resultem de eventos passados e que
devam ser objeto de reconhecimento ou divulgacao.

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

5.3. Imposto sobre o rendimento
E necessario julgamento ao determinar a provisdo para imposto sobre o rendimento da Empresa uma

vez que para algumas transac¢des a taxa final é de determinagao incerta, requerendo julgamento para a
contabilizagdo ou divulgagao das posi¢des incertas.
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A 31 de dezembro de 2025 e 2024 os Investimentos em subsididrias referem-se as seguintes entidades:

Custo aquisigcao

% Valor Perda Total
Designacéo detida investimento imparidade Total investimento

M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A. 100% 140.109.694 - 140.109.694 140.109.694
Salvor - Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A. 100% 103.094.534 - 103.094.534 103.094.534
Grupo Pestana Pousadas - Investimentos Turisticos, S.A. 100% 40.147.070 - 40.147.070 40.147.070
Carlton Palacio - Sociedade de Construcao e Exploragéo Hoteleiras, S.A. 100% 28.329.986 - 28.329.986 28.329.986
Porto Carlton - Sociedade de Construgéo e Exploragdo Hoteleira, S.A. 60% 1.062.000 - 1.062.000 1.062.000

312.743.284 - 312.743.284 312.743.284

A Empresa nao possui nenhum Goodwill nos Investimentos em subsidiarias.

Relatério e Contas 2025 | Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A.

37



Anexo as demonstragdes financeiras

Os ativos e passivos a 31 de dezembro de 2025 e 2024 e as vendas e prestagdes de servigos geradas no exercicio, conforme reconhecidos nas
Demonstracdes financeiras das empresas subsidiarias sao apresentados como segue:

31/12/2025

M. & J. Pestana -

Sociedade de

Salvor -
Sociedade de

Grupo Pestana
Pousadas -

Carlton Palacio -
Sociedade de
Construgao e

Porto Carlton -
Sociedade de
Construgao e

Turismo da Madeira, Investimento Investimentos Exploragao Exploragao
S.A. Hoteleiro, S.A. Turisticos, S.A. Hoteleiras, S.A. Hoteleira, S.A.
Ativos
Nao correntes 287.933.096 214.779.713 47.031.618 138.380.719 13.053.935
Correntes 74.937.788 43.812.589 17.511.989 28.712.040 3.634.573
362.870.884 258.592.302 64.543.607 167.092.759 16.688.508
Passivos
N&o correntes 148.423.687 51.073.362 1.156.668 74.973.884 45.784
Correntes 47.850.730 17.177.451 6.976.107 14.870.377 859.021
196.274.417 68.250.813 8.132.775 89.844.261 904.805
Capital proprio 166.596.467 190.341.489 56.410.832 77.248.498 15.783.703
Vendas e Prestacéo de servigos 119.433.001 79.502.767 48.140.745 67.569.891 9.954.763
Resultado liquido 39.627.079 19.057.044 4.945.304 15.041.821 3.489.164
% participacéo detida 100% 100% 100% 100% 60%
Dividendos recebidos 23.000.000 - - - 90.000
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Ativos
Nao correntes
Correntes

Passivos
Nao correntes
Correntes

Capital proprio

Vendas e Prestagao de servigos

Resultado liquido
% participacéo detida

Dividendos recebidos

31/12/2024

Anexo as demonstragdes financeiras

M. & J. Pestana -
Sociedade de

Salvor - Sociedade

Grupo Pestana
Pousadas -

Carlton Palacio -
Sociedade de
Construgao e

Porto Carlton -
Sociedade de
Construgao e

Turismo da Madeira, de Investimento Investimentos Exploragao Exploragao

S.A. Hoteleiro, S.A. Turisticos, S.A. Hoteleiras, S.A. Hoteleira, S.A.
292.953.569 216.502.173 47.609.889 142.297.772 13.006.104
83.297.253 33.078.660 14.413.991 19.740.212 4.555.262
376.250.822 249.580.833 62.023.878 162.037.984 17.561.366
165.148.384 55.639.129 1.155.161 79.584.288 2.510.814
61.921.874 22.657.259 9.266.044 20.247.019 1.256.013
227.070.258 78.296.388 10.421.205 99.831.307 3.766.827
19.180.564 171.284.445 51.602.675 62.206.677 13.794.539
180.337.316 72.905.596 45.726.446 61.065.736 9.195.655
47.312.890 16.398.397 5.104.721 12.814.516 3.201.734
100% 100% 100% 100% 60%
- - - - 900.000
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7. Investimentos em associadas

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 os Investimentos em associadas referem-se a seguinte entidade:

Custo de aquisicao Empréstimos concedidos
% Valor Perda Valor Perda Total
Entidade detida investimento imparidade Total investimento imparidade Total investimento
Lean Company Ventures Il, S.A. 10% 5.000 - 5.000 495.000 - 495.000 500.000
5.000 - 5.000 495.000 - 495.000 500.000

A participada Lean Company Ventures Il, S.A. encontra-se classificada como Associada pois a Empresa detém 5.000 acées, representativas de 10%
do capital e 20% dos direitos de voto dessa sociedade.

A Empresa ndo possui nenhum Goodwill nos Investimentos em associadas.
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Os ativos e passivos a 31 de dezembro de 2025 e 2024 e as vendas e prestagbes de servigos gerados
no exercicio, conforme reconhecidos nas Demonstragdes financeiras individuais das empresas

associadas, sao apresentados como segue:

31/12/2025 31/12/2024
Lean Company Lean Company
Ventures I, Ventures I,
S.A. S.A.
Ativos
N&o correntes 836.436 1.053.666
Correntes 37.435 40.043
873.871 1.093.709
Passivos
N&o correntes 693.183 596.196
Correntes 43.232 45.231
736.415 641.427
Capital proprio 137.455 452.282
Vendas e Prestacdo de servigos 2.500 15.100
Resultado liquido (314.306) 22.419
% participacéo detida 10,00% 10,00%
Dividendos recebidos - -
8. Ativos financeiros ao justo valor através de resultados

A variagao registada na rubrica de Ativos financeiros ao justo valor através de resultados durante os
exercicios de 2025 e 2024 ¢ apresentada como segue:

A 1 de janeiro
Aquisicbes
Reembolsos de capital
Variagéo do justo valor

Prestagdes acessorias reembolsadas

Movimentos do periodo

A 31 de dezembro

2025 2024
7.153.990 5.556.604
1.222.337 936.167

(34.940) (80.067)
(510.089) 745.770
- (4.485)
677.308 1.597.385
7.831.298 7.153.990
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Aquisicoes e Reembolsos de capital

Em 2025 a Empresa realizou o capital correspondente a 691.277 UP’s e a 214.862 UP’s, nos montantes
de 691.277 Euros e 214.862 Euros nos Fundos Faber Tech lll e Faber Tech Il, respetivamente.
Adicionalmente realizou ainda o capital correspondente a 316.198 UP’s no montante de 316.198 Euros
no Faber Blue Pioneers |I.

Em 2025 o Fundo Faber Tech Ill procedeu ao reembolso de capital, sem redugdo do numero de UP’s, no
montante de 34.940 Euros (2024: Faber Tech Il tinha procedido ao reembolso de capital, sem redugéo
do numero de UP’s, no montante de 80.067 Euros).

Em 2024 a Empresa tinha subscrito 2.500.000 Unidades de Participagao (UP’s) do Fundo Faber Tech lll,
FCR (Faber Tech lll), tendo realizado durante o ano o capital correspondente a 310.432 UP’s no
montante de 310.432 Euros desse mesmo fundo. Adicionalmente realizou nesse ano o capital
correspondente a 201.667 UP’s e a 424.068 UP’s, nos montantes de 201.667 Euros e 424.068 Euros
nos fundos Faber Blue Pioneers | e Faber Tech I, respetivamente.

Deste modo, a 31 de dezembro de 2025 a Empresa tinha responsabilidades pelo pagamento dos
montantes de capital relativos a UP’s subscritas e ainda ndo realizadas nos montantes de 1.533.230
Euros, 968.741 Euros e 199.697 Euros referentes aos fundos Faber Tech lll, Faber Blue Pioneers | e
Faber Tech Il, respetivamente.

Variacdo de justo valor

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 a variagao de justo valor corresponde ao Fundo Bluetech Ill, Fundo
Faber Tech Il, Fundo Faber Tech Ill e Faber Blue Pioneers I.

Em 2025 e 2024 a valorizagcdo destes Fundos foi apurada através da valorizagdo das unidades de
participagdo pela proporgcdo da participagdo nos capitais proprios dos Fundos no final do exercicio. A
cotagao destes fundos é classificada no Nivel 3 da hierarquia do justo valor.

Prestacdes acessorias reembolsadas

Em junho de 2024 a Empresa recebeu o montante total das Prestagdes acessorias concedidas em
outubro de 2023 a sua participada Herdade da Abrunheira - Projectos de Desenvolvimento Turistico e
Imobiliario, Lda..

A 31 de dezembro de 2025 os Ativos financeiros ao justo valor através de resultados referem-se as
seguintes entidades:

Entidade % detida Justo valor

Faber Tech Il - Fundo de Capital de Risco 7,26% 3.341.994
Iberis Bluetech Fund Ill, FCR n.a. 2.841.661
Faber Tech Il - Fundo de Capital de Risco 7,21% 754.081
Faber Blue Pioneers |, FCR 571% 618.754
Herdade da Abrunheira - Projectos de Desenvolvimento Turistico e Imobiliario, S.A. 2,99% 209.808
Iberpartners, S.A. 2,00% 65.000
Sociedade Turistica Palheiro Golfe, S.A. 4,50% -

7.831.298
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A 31 de dezembro de 2024 os Ativos financeiros ao justo valor através de resultados referem-se as
seguintes entidades:

Entidade % detida Justo valor

Faber Tech Il - Fundo de Capital de Risco 7,26% 3.120.249
Iberis Bluetech Fund Ill, FCR n.a. 2.998.012
Faber Blue Pioneers |, FCR 571% 450.488
Faber Tech Ill - Fundo de Capital de Risco 8,17% 310.433
Herdade da Abrunheira - Projectos de Desenvolvimento Turistico e Imobiliario, S.A. 2,99% 209.808
Iberpartners, S.A. 2,00% 65.000
Sociedade Turistica Palheiro Golfe, S.A. 4,50% -

7.153.990
9. Ativos e Passivos por Impostos diferidos

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 os saldos reconhecidos relativamente a Impostos diferidos séo
apresentados na Demonstragédo da posicao financeira pelo seu valor bruto.

O impacto dos movimentos nas rubricas de Impostos diferidos, ocorrido para os exercicios
apresentados, foi como segue:

2025 2024
Impacto na Demonstragao dos resultados
Ativos por impostos diferidos 36.926 (95.108)
Passivos por impostos diferidos 58.575 (58.575)
95.501 (153.683)
95.501 (153.683)

A taxa de imposto utilizada para a valorizagao das diferencas tributarias a data da Demonstragao da
posicao financeira do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 foi de 17% (2024: 20%), tendo esta
reducgédo resultado da alteragdo aprovada na Lei n° 64/2025. Em 2024 também se verificou uma redugéo
da taxa de imposto utilizada para a valorizagdo das diferengas tributarias a data da Demonstracdo da
posi¢do financeira do exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 devido a alteragdo aprovada no
Orgamento de Estado de 2025.

Deste modo, em 31 de dezembro de 2025, os impostos diferidos foram recalculados tendo sido apurado

um impacto positivo no Resultado liquido do exercicio de 8.786 Euros. Esta variagdo é explicada pela
diminuicao dos Passivos por impostos diferidos nesse mesmo montante.
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Os movimentos ocorridos na rubrica de Ativos por impostos diferidos para os exercicios apresentados
Sao0 como segue:

Ajustamentos
decorrentes da
aplicagao do justo

valor
A 1 de janeiro de 2025 -
Constituicao por resultados 36.926
Movimento do periodo 36.926
A 31 de dezembro de 2025 36.926
Ajustamentos

decorrentes da
aplicagao do justo

valor
A 1 de janeiro de 2024 95.108
Reverséo por resultados (95.108)
Movimento do periodo (95.108)

A 31 de dezembro de 2024 -

Ajustamentos decorrentes da aplicacao do justo valor

Este imposto diferido corresponde a variagado de justo valor das participagcbes da Empresa em fundos
que nao se qualificam como instrumentos de capital préprio (Nota 8) sendo que a sua valorizagdo nao
decorre de um preco formado em mercado regulamentado e embora a Empresa detenha mais de 5% do
capital social em alguns dos fundos, ndo cumpre com dois dos critérios para que as variagdes de justo
valor possam ser consideradas relevantes para a formacao do lucro tributavel.

Os movimentos ocorridos na rubrica de Passivos por impostos diferidos para os exercicios apresentados
Sao como segue:

Ajustamentos
decorrentes da
aplicagao do justo

valor
A 1 de janeiro de 2025 58.575
Reverséo por resultados (58.575)
Movimento do periodo (58.575)
A 31 de dezembro de 2025 =
Ajustamentos

decorrentes da
aplicagao do justo

valor
A 1 de janeiro de 2024 -
Constituigdo por resultados 58.575
Movimento do periodo 58.575
31 de dezembro de 2024 58.575
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As politicas contabilisticas de mensuragao para instrumentos financeiros de acordo com a IFRS 9 foram

aplicadas aos seguintes Ativos e passivos financeiros:

31 de dezembro de 2025

Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa

Clientes e outras contas a receber

Ativos financeiros ao justo valor através
de resultados

Passivos financeiros
Empréstimos obtidos
Fornecedores e outras contas a pagar

31 de dezembro de 2024

Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa

Clientes e outras contas a receber

Ativos financeiros ao justo valor
através de resultados

Passivos financeiros
Empréstimos obtidos
Fornecedores e outras contas a pagar

Ativos / passivos

ao justo valor

Outros Ativos

Custo através de | passivos nao
amortizado resultados financeiros Total
3.210.177 - - 3.210.177
6.670.987 - 11.517 6.682.504
- 7.831.298 - 7.831.298
9.881.164 7.831.298 11.517 17.723.979
29.749.944 - - 29.749.944
6.432.176 - 167.292 6.599.468
36.182.120 - 167.292 36.349.412
Ativos / passivos
ao justo valor Outros Ativos
Custo através de | passivos nao
amortizado resultados financeiros Total

13.331.461 - - 13.331.461
14.861.100 - 2.450 14.863.550
- 7.153.990 - 7.153.990
28.192.561 7.153.990 2.450 35.349.001
56.868.782 - - 56.868.782
16.227.877 - 159.734 16.387.611
73.096.659 - 159.734 73.256.393

De acordo com os requisitos da IFRS 13, a Empresa enquadrou a forma como é obtido o justo valor dos
seus ativos financeiros reconhecidos ao justo valor. Os niveis sdo os divulgados na Nota 3.4.

Ativos financeiros

Ativos financeiros ao justo valor
através de resultados

31/12/2025 31/12/2024
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
- - 7.831.298 - - 7.153.990
- - 7.831.298 - - 7.153.990
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1. Clientes e outras contas a receber

O detalhe da rubrica de Clientes e outras contas a receber em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é
apresentado como segue:

31/12/2025 31/12/2024
Nao Nao

Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Clientes (i) 1.106.039 - 1.106.039 68.576 - 68.576
Outros devedores (ii) 5.170.556 - 5.170.556 14.416.004 - 14.416.004
Pré-pagamentos 11.517 - 11.517 2.450 - 2.450
Acréscimo de rendimentos 394.392 - 394.392 376.520 - 376.520

6.682.504 - 6.682.504 14.863.550 - 14.863.550

Os saldos a receber correntes apresentados nado tém diferenca significativa entre os valores
contabilisticos e o seu justo valor.

i) Clientes
31/12/2025 31/12/2024
Nao Nao
Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Clientes - grupo (Nota 28) 1.106.039 - 1.106.039 68.576 - 68.576
1.106.039 - 1.106.039 68.576 - 68.576
ii) Outros devedores
31/12/2025 31/12/2024
Nao Nao
Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Outros devedores - grupo (Nota 28) 3.561.510 - 3.561.510 14.378.519 - 14.378.519
Outros devedores - restantes 1.609.046 - 1.609.046 37.485 - 37.485
5.170.556 - 5170.556 14.416.004 - 14.416.004

O saldo da rubrica de Outros devedores — grupo, com referéncia a 31 de dezembro de 2025, refere-se
aos seguintes montantes:

e 3.424.685 Euros referente ao Regime Especial de Tributagdo do Grupo de Sociedades (R.E.T.G.S.)
do ano de 2025 (31 de dezembro de 2024: 13.864.675 Euros). Em 31 de dezembro de 2025 este
saldo inclui a deducédo da quota-parte da imputagdo dos pagamentos antecipados de imposto das
sociedades dominadas (Pagamento por conta e Pagamento adicional por conta) efetuados durante o
ano de 2025.

e 136.825 Euros referentes aos valores a receber decorrentes do sistema financeiro cash pooling do
Grupo Pestana (31 de dezembro de 2024: 513.844 Euros).
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A antiguidade de saldos vencidos sem imparidade € apresentada como segue:

2025 2024
De 0 a 6 meses 6.259.398 14.468.527
de 6 a 12 meses 12.418 5.184
de 12 a 18 meses - 4.545
de 18 a 24 meses - 6.324
superior a 24 meses 4.779 -
6.276.595 14.484.580

12. Imposto sobre o rendimento

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 os saldos referentes a Imposto sobre o

rendimento corrente sdo apresentados como segue:

31/12/2025 31/12/2024
Ativo Passivo Ativo Passivo
Imposto sobre rendimento 446.494 3.118.777 549.614 2.813.999
446.494 3.118.777 549.614 2.813.999

Em 31 de dezembro de 2025 e de 2024 os saldos de IRC tém a seguinte decomposi¢ao:

Pagamentos por conta - Empresa

Pagamento adicional por conta - Empresa
Retencdes na fonte - Empresa

Estimativa de IRC - R.E.T.G.S. - Empresa (Nota 25)

Estimativa de IRC - R.E.T.G.S. - restantes empresas (Nota 11 e Nota 18)
Retencdes na fonte - restantes empresas (Nota 11 e Nota 18)
Pagamentos por conta - restantes empresas (Nota 11 e Nota 18)
Pagamento adicional por conta - restantes empresas (Nota 11 e Nota 18)
IRC a pagar - Inspecgéo 2021 - Carlton Palacio

IRC a pagar - Inspecao 2022 - Salvor

Imposto sobre o rendimento a pagar

IRC a recuperar 2021/2022 - Derramas Regionais R.E.T.G.S. - restantes empresas
IRC a recuperar 2021/2022 - Derramas Regionais R.E.T.G.S.
IRC a recuperar 2022 - R.E.T.G.S. - ECM (Nota 18)

Imposto sobre o rendimento a receber

2025 2024
216.091 7.964.288
6.852 1.287.666
180.477 58.448
(1.035.798) (298.592)
(632.378) 9.011.810
(13.318.890)  (13.582.485)
2.262.084 1.756.676
9.098.140 -
1.585.604 -
(1.312.413) -
(800.924) -
(2.486.399)  (11.825.809)
(3.118.777) _ (2.813.999)
416.805 416.805
29.689 29.689

- 103.120

446.494 549.614
(2.672.283)  (2.264.385)
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A Empresa encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagdo dos Grupos de Sociedades
(R.E.T.G.S.), pelo que o imposto corrente é calculado com base nos resultados tributaveis das empresas
incluidas na consolidagao e no referido regime, de acordo com as regras do mesmo (Nota 25).

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 as empresas e respetivos saldos que compdem o consolidado fiscal
s&o apresentados como segue:

2025 2024
Empresas RETGS 2025 RETGS 2024

Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. (2.745.715) 9.011.810
Carvoeiro Golfe, S.A. (2.410.301) (2.555.436)
Carlton Palacio - Sociedade de Construgéo e Exploragédo Hoteleiras, S.A. (845.142) (4.138.763)
Carvoeiro Golfe Sociedade Mediagao Imobiliaria, Unipessoal, Lda. (115.185) (107.006)
Sociedade de Investimento Hoteleiro D. Jo&o Il, Unipessoal, Lda. (29.033) 27.292
Herdade da Abrunheira - Projectos de Desenv. Turistico e Imobiliario, Lda. (20.787) 36.772
Natura XXI Unipessoal, Lda. (4.237) 15.808
Pestana Segurancga - Servigos de Seguranga e Vigilancia, Unipessoal, Lda. 2.272 (47.621)
Amoreira - Aldeamento Turistico, Lda. 3.349 11.462
Rotas de Africa - Investimentos Turisticos e Imobiliarios, Unipessoal, Lda. 4773 19.735
Pestana Inversiones, Unipessoal, Lda. 28.640 66.056
Grupo Pestana Pousadas, Investimentos Turisticos, S.A. 71.608 (1.289.736)
Eurogolfe, Unipessoal, Lda. 104.514 (211.421)
Salvintur - Sociedade de Investimentos Turisticos, S.A. 106.406 364.401
Pestana Cidadela - Investimentos Turisticos, S.A. 116.220 (431.535)
Salvor, Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A. 239.566 (4.650.542)
Intervisa, Unipessoal, Lda. 534.792 (426.291)
Pestana Management - Servigos de Gestao, S.A. 836.141 615.845
Hotéis do Atlantico - Soc. Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A. 1.003.342 465.178
Djebel, S.A. - 409.993

(3.118.777) (2.813.999)

Em 2025, o valor a pagar referente a sociedade dominada Carlton Palacio, no montante de 1.312.413
Euros, resulta de uma agao de inspegao ao exercicio de 2021. A Autoridade Tributaria verificou que entre
os anos de 2019 e 2021, esta sociedade dominada considerou como investimento elegivel para RFAI
(Regime Fiscal de Apoio ao Investimento), no total do investimento efetuado, os encargos relacionados
com os imoéveis localizados no concelho de Lisboa, que pelo facto de os mesmo nao se encontrarem
numa zona elegivel prevista no art®43 do CFl (Cédigo Fiscal do Investimento), ndo constituiam
aplicagbes relevantes para efeitos de apuramento do RFAI, tendo assim sido efetuada a corregdo ao
respetivo incentivo no montante total de 797.061 Euros.

Posteriormente, ao nivel do grupo, e como no final de 2021 existia reporte do incentivo RFAI, a
Autoridade Tributaria verificou que a deducdo do RFAI ndo estava limitada a 50% da coleta total
apurada, sendo este o limite maximo a deduzir por cada um dos periodos em que existia reporte do
incentivo. Ou seja, havendo reporte de RFAI de mais do que um periodo de tributagdo, podera ser
absorvida a totalidade da coleta, desde que o RFAI a deduzir, relativo a cada um dos periodos em
reporte e/ou do proprio periodo, ndo ultrapasse, cada um “per si”, o montante correpondente a 50% da
coleta do IRC do periodo em que é efetuada a deducgao.

Deste entendimento resultou uma nova demonstracao de liquidacdo de IRC, emitida pelos Servigos do
IRC em que foi apurado um valor a receber pela Empresa no montante de 515.352 Euros.
Posteriormente, no més de novembro de 2025 foi recebido o montante de 528.487 Euros resultante do
acerto de contas com as liquidagbes anteriores.
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De igual forma, o IRC a pagar referente a sociedade dominada Salvor, no montante de 800.924 Euros,
corresponde a valores identificados na sequéncia de uma agao de inspeg¢ao ao exercicio de 2022 onde a
Autoridade Tributaria identificou valores a corrigir referentes a mais valias incorretamente acrescidas e
deduzidas ao resultado fiscal desse exercicio bem como a dedugdo indevida de incentivo fiscal RFAI.

Ambas as sociedades dominadas, Salvor e Carlton Palacio procederam a regularizagao voluntaria das
situacdes detetadas, aguardando-se a regularizagao tributaria ao nivel da sociedade dominante, que se
espera que venha a ocorrer durante o exercicio de 2026.

Em 2025 e 2024, o saldo registado no ativo inclui o montante de 446.494 Euros resultante de duas
reclamacgdes graciosas apresentadas em 2023 as Autoridades fiscais no &mbito do Regime Especial de
Tributagdo de Grupos de Sociedades contra as autoliquidagdes de IRC referentes aos periodos de
tributacédo de 2021 e 2022, peticionando o reembolso parcial do imposto pago em excesso em cada um
desses periodos. Em 2024, inclui ainda o valor a receber decorrente da substituicdo da declaragcéo de
rendimentos de 2022 por via da atribuicao de um crédito fiscal no montante de 103.120 Euros a Empresa
de Cervejas da Madeira, Lda. (sociedade que neste exercicio integrava o R.E.T.G.S.) referente a
candidatura apresentada no &ambito do Sistema de Incentivos Fiscais em Investigacdo e
Desenvolvimento Empresarial na Regido Autbnoma da Madeira (SIFIDE-RAM) decorrente das atividades
de investigacao e desenvolvimento realizadas na Regido Autbnoma da Madeira durante o ano de 2022 e
cuja aprovagao ocorreu em outubro de 2024 e cujo recebimento ocorreu no inicio de fevereiro de 2025.

13. Caixa e equivalentes de caixa

O detalhe da rubrica de Caixa e equivalentes de caixa apresenta-se como segue:

31/12/2025 31/12/2024
Depdsitos bancarios 3.210.177 13.331.461
3.210.177 13.331.461

O detalhe do montante considerado como saldo final na rubrica de Caixa e equivalentes de caixa para
efeitos da elaboracdo da Demonstragdo dos fluxos de caixa para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2025 e 2024 ¢é apresentado como segue:

31/12/2025 31/12/2024
Descobertos bancarios (200.000) (205.452)
Depdsitos bancarios 3.210.177 13.331.461
3.010.177 13.126.009
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14. Capital

O detalhe da rubrica de Capital em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é apresentado como segue:

2025 2024
Capital social (i) 83.530.000 83.530.000
Outros instrumentos de capital préprio:
Prémios de emissao (ii) 33.690.973 33.690.973
Prestacbes acessorias (iii) 7.779.027 7.779.027
125.000.000 125.000.000
(i) Capital social

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 o Capital social da Empresa encontrava-se totalmente subscrito e
realizado, sendo representado por 83.530.000 agbes, com o valor nominal de 1 Euro cada.

O detalhe do Capital social a 31 de dezembro de 2025 e 2024 é apresentado como segue:

Acionistas NuUmero de agdes Capital social
Pestana International Holdings S.A. 82.694.700 82.694.700
Dionisio Fernandes Pestana 835.300 835.300
83.530.000 83.530.000
(ii) Prémios de emissao

A rubrica de Prémios de emissao refere-se ao excesso do justo valor das contrapartidas entregues a
Empresa na realizagao do capital social, por parte dos Acionistas. Os saldos da rubrica de prémios de
emissao apenas podem ser utilizados para incorporagao em futuros aumentos de capital.

(iii) PrestacOes acessorias

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 as Prestagcbes acessorias sao detidas por:

Acionistas 2025 2024
Pestana International Holdings S.A. 2.079.027 2.079.027
Dionisio Fernandes Pestana 5.700.000 5.700.000
7.779.027 7.779.027

As Prestagdes acessorias s6 podem ser reembolsadas até ao momento em que essa operagao reduzir
0os capitais préprios a um valor inferior ao da soma do capital social e da reserva legal nas
Demonstragdes financeiras separadas da Empresa.

15. Outras reservas

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 a rubrica de Outras reservas corresponde na sua totalidade a
Reserva legal.
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De acordo com a legislagdo comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido anual, se positivo,
tem de ser destinado ao refor¢co da reserva legal até que esta represente 20% do capital. Esta reserva
nao € distribuivel a ndo ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver
prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital.

16. Resultados acumulados

A rubrica de Resultados acumulados registou os seguintes movimentos durante o exercicio findo em 31
de dezembro de 2025 e 2024:

Resultados
transitados

A 1 de janeiro de 2024 40.731.075
Aplicagao do resultado liquido do exercicio 105.627.485
Dividendos (20.000.000)
A 31 de dezembro de 2024 126.358.560
Aplicagao do resultado liquido do exercicio 4.948.372
Dividendos (10.000.000)
A 31 de dezembro de 2025 121.306.932

Em junho de 2025 foi aprovado proceder a distribuicdo de Resultados transitados aos Acionistas no
montante de 10.000.000 Euros. Em 2024 tinha sido igualmente aprovada a distribuicdo de Resultados
transitados no montante de 20.000.000 Euros.

17. Empréstimos obtidos

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

31/12/2025 31/12/2024
Nao Nao
Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Empréstimos obrigacionistas - 29.000.000 29.000.000 27.100.000 29.000.000 56.100.000

Descobertos bancarios 200.000

200.000 205.452

205.452

200.000 29.000.000 29.200.000 27.305.452 29.000.000 56.305.452

Juros a pagar - especializagao 638.768 638.768 825.861 825.861
Juros pagos - antecipagéo (42.744) (46.080) (88.824) (124.323) (138.208) (262.531)

796.024 28.953.920 29.749.944 28.006.990 28.861.792 56.868.782
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A informagao detalhada dos empréstimos bancarios e obrigacionistas do ano 2025 e 2024 apresenta-se
como segue:

Data de Data de
Montante Moeda inicio fim Remuneragao Reembolso
Empréstimos obrigacionistas
Empréstimo 2 29.000.000 EUR 05-nov-21 05-mai-27  Taxa fixa 1 prestagéo na data fim
29.000.000
Data de Data de
Montante Moeda inicio fim Remuneragao Reembolso

Empréstimos obrigacionistas

Empréstimo 1 27.100.000 EUR 23-set-19 23-set-25  Taxa fixa 1 prestagéo na data fim
Empréstimo 2 29.000.000 EUR 05-nov-21 05-mai-27  Taxa fixa 1 prestagéo na data fim
56.100.000

Em 14 de julho de 2023 a Empresa procedeu ao pagamento parcial e de forma antecipada, com
desconto de 493.500 Euros, o montante de 32.900.000 Euros do empréstimo obrigacionista celebrado
em setembro de 2019 com o banco BBVA (Banco Bilbao Viscaia Argentaria) relativo a emissédo por
subscrigcdo particular de 600 obrigacdes verdes (green bonds), representadas por valores mobiliarios sob
a forma escritural e nominativas com o valor nominal de 100.000 Euros, no montante total de
60.000.0000 Euros, denominada Pestana Green Bond. As obrigagdes verdes sdo um instrumento de
divida que permite as empresas captar investimento para projetos existentes ou para projetos novos, aos
quais estejam associados beneficios ambientais. Os fundos conseguidos com esta emissdo foram
usados no refinanciamento de investimentos de carater sustentavel. O vencimento do remanescente
ocorreu em setembro de 2025.

Em 5 de novembro de 2021, o Grupo Pestana tinha celebrado com o banco BBVA (Banco Bilbao Viscaia
Argentaria) um contrato de servigo de agente pagador relativo a emissdo por subscrigao particular de
290 obrigagdes com valor nominal de 100.000 Euros, no montante total de 29.000.000 Euros,
denominado Grupo Pestana 2021/2027. Inicialmente, esta emisséo estava prevista em 20.000.000 Euros
mas a procura foi muito superior a oferta e consequentemente levou ao aumento do valor para
29.000.000 Euros. A maioria dos titulos foram subscritos por entidades que ja detinham obrigacdes do
Grupo Pestana, nomeadamente que participaram na emissdo dos 60.000.000 Euros do green bond, em
2019.

A 31 de dezembro de 2025 99,3% (2024: 99,6%) dos empréstimos obtidos sdo a taxa fixa. A 31 de
dezembro de 2025 os empréstimos obtidos a taxa de juro fixa, com um valor nominal total de 29.000.000
Euros (2024: 56.100.000 Euros), tém um justo valor de 27.545.467 Euros (2024: 53.015.484 Euros). No
entanto, estes empréstimos obtidos ndo podem ser transacionados pela Empresa.

Em 31 de dezembro de 2025, por pertencer ao Grupo Pestana, a Empresa detém ainda a possibilidade
de utilizar uma linha grupada de descobertos bancarios, com saldos disponiveis de 90.300.000 Euros.
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18. Fornecedores e outras contas a pagar

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 o detalhe da rubrica de Fornecedores e outras contas a pagar &
apresentado como segue:

31/12/2025 31/12/2024
Nao Nao

Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Fornecedores
Fornecedores (i) 106.606 - 106.606 288.363 - 288.363
Outros credores
Outros credores - grupo (Nota 28) (i)  5.922.778 - 5.922.778 15.635.495 - 15.635.495
Estado e outros entes publicos (iii) 391.236 - 391.236 255.668 - 255.668
Acréscimo de gastos
Pessoal 167.292 - 167.292 159.734 - 159.734
Outros 11.556 - 11.556 48.351 - 48.351

6.599.468 -  6.599.468 16.387.611 - 16.387.611

Os saldos a pagar correntes apresentados nao tém diferenga significativa entre os valores contabilisticos
e o seu justo valor.

(i) Fornecedores
31/12/2025 31/12/2024
Nao Nao
Corrente corrente Total Corrente corrente Total
Fornecedores - grupo (Nota 28) 92.256 - 92.256 134.610 - 134.610
Fornecedores - restantes 14.350 - 14.350 153.753 - 153.753
106.606 - 106.606 288.363 - 288.363

(ii) Outros credores — grupo (Nota 28)
O saldo desta rubrica inclui, com referéncia a 31 de dezembro de 2025, os seguintes montantes:

e 2.870.426 Euros referentes ao sistema financeiro cash pooling do Grupo Pestana (31 de dezembro
de 2024: 13.455.989 Euros);

e 3.051.623 Euros referentes ao R.E.T.G.S. do ano de 2025 (31 de dezembro de 2024: 2.032.542
Euros). Em 31 de dezembro de 2025 este saldo inclui a deducdo da quota-parte da imputagédo dos
pagamentos antecipados de imposto das sociedades dominadas (Pagamento por conta e
Pagamento adicional por conta) efetuados durante o ano de 2025.
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(iii) Estado e outros entes publicos
31/12/2025 31/12/2024
Nao Néao
Corrente  corrente Total Corrente  corrente Total

Imposto sobre o Rendimento de
Pessoas Singulares 11.703 - 11.703 8.131 - 8.131
Imposto sobre o valor acrescentado 371.518 - 371.518 242.402 - 242.402
Contribuigbes para seguranga social 8.015 - 8.015 5.135 - 5.135

391.236 - 391.236 255.668 - 255.668
19. Prestacao de servigos

O montante de Prestagdes de servigos reconhecido na Demonstracdo dos resultados respeita, na sua
totalidade, ao fee anual de transmissao temporaria para a exploragao da marca Pestana acordado com a
empresa Pestana Management — Servigos de Gestéo, S.A..

Devido ao término do contrato de cedéncia onerosa e temporaria da Marca Pestana, em 31 de dezembro
de 2024, a Empresa optou por avaliar novamente o valor da Marca antes de definir as condi¢des da nova
cedéncia de exploragdo da mesma. Para tal, e a semelhanga do ja ocorrido anteriormente, contratou um
perito independente e reconhecido no mercado para proceder a respetiva avaliagdo, que utilizou a
abordagem de avaliagdo “royalty relief’. De modo a garantir a determinagdo do prego da cedéncia
onerosa e temporaria da Marca, utilizou igualmente, um perito independente e reconhecido no mercado,
tendo-se apurado um prego de 49.800.000 Euros para um periodo de cinco anos, iniciando-se a 1 de
janeiro de 2025 e terminando a 31 de dezembro de 2029 (o prego apurado para o periodo anterior de
trés anos foi de 23.100.000 Euros).

Procedeu-se, assim, a renovagao da cedéncia onerosa e temporaria da Marca Pestana com a Pestana

Management — Servigos de Gestdo S.A., empresa do Grupo que tem vindo até aqui a proceder a sua
exploragao, entendendo-se como sendo a mais adequada para continuar com a mesma.

20. Fornecimentos e servigos externos

O detalhe da rubrica de Fornecimentos e servigos externos é apresentado como segue:

2025 2024

Subcontratos 75.105 67.803
Rendas 3.952 3.692
Deslocacdes e estadas 431.359 363.920
Seguros 25.167 24.307
Contencioso e notariado 1.795 5.104
Servigos especializados 255.156 301.447
Energia 3.172 3.713
Outros 52.746 30.368

848.452 800.354
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Nos termos da b) do n°1 do art® 66° A do Cddigo das Sociedades Comerciais, informa-se que os
honorarios do ano de 2025 da Sociedade de Revisores de Contas relativos a revisdo legal de contas
anuais foram de 14.400 Euros.

21. Gastos com pessoal

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

2025 2024
Orgaos sociais
Remuneragbes 460.651 408.727
Encargos sobre remuneragbes 61.503 46.396
Outros 5.680 2.676
527.834 457.799

O numero médio de empregados na Empresa em 2025 e 2024 foi de 1.

Nos exercicios de 2025 e 2024 os Gastos com pessoal incluem 110.000 Euros com gastos com
participagdes nos lucros.

22, Outros rendimentos e ganhos

O detalhe da rubrica de Outros rendimentos e ganhos é apresentado como segue:

2025 2024
Dividendos 23.909.875 900.000
Diferencas cambiais favoraveis 21.542 7.586
Outros 6.743 26.869

23.938.160 934.455

Os dividendos obtidos em 2025 respeitam as seguintes participadas:

e M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A.: 23.000.000 Euros;
e Porto Carlton, S.A.: 900.000 Euros;
e Fundo Iberis Bluetech Fund Ill, Fundo de Capital de Risco Fechado: 9.875 Euros.

Com referéncia a 31 de dezembro de 2024 os dividendos obtidos respeitam, na sua totalidade, a
subsidiaria Porto Carlton, S.A..
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23. Outros gastos e perdas

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

2025 2024
Impostos 7.372 40.406
Diferengas de cambio desfavoraveis 39.928 10.399
Quotizagdes 31.784 31.782
Comissbes bancarias 41.887 43.832
Outros 12.478 36.052
133.449 162.471
24. Gastos e rendimentos financeiros
O detalhe da rubrica de Gastos e rendimentos financeiros é apresentado como segue:
2025 2024

Gastos financeiros
Juros empréstimos 1.615.076 1.974.182
Diferencas cambiais desfavoraveis 42.368 26.272
Comissbes e taxas aval 294.740 295.324
Outros 1.460.797 677.057

3.412.981 2.972.835
Rendimentos financeiros
Juros obtidos 860.154 187.290
Diferengas cambiais favoraveis 144 53.110
Outros 598.737 250.682

1.459.035 491.082

A rubrica de Outros nos Gastos financeiros e nos Rendimentos financeiros respeita fundamentalmente a

juros do sistema financeiro cash pooling do Grupo Pestana.
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25. Imposto do exercicio

O detalhe do montante de Imposto do exercicio reconhecido na Demonstracdo dos resultados é
apresentado como segue:

2025 2024

Imposto sobre o rendimento corrente:
Imposto corrente sobre o rendimento do exercicio 1.035.798 298.592
Insuficiéncias de anos anteriores 14.531 77.201
1.050.329 375.793

Imposto sobre o rendimento diferido:
Imposto sobre o rendimento diferido (95.501) 153.683
(95.501) 153.683
954.828 529.476

A taxa de imposto adotada na determinagdo do montante de imposto nas Demonstracdes financeiras é
apresentada como segue:

2025 2024
Taxa de imposto 20,0% 21,0%
Derrama estadual:
> 1.500.000 e < 7.500.000 2,1% 2,1%
> 7.500.000 e < 35.000.000 3,5% 3,5%
> 35.000.000 6,3% 6,3%

A reconciliagdo do montante de Imposto do exercicio é apresentada como segue:

2025 2024
Resultado antes de imposto 29.924.390 5.477.848
Taxa de imposto 20% 21%
5.984.878 1.150.348
Diferenca taxa de imposto aplicada aos Impostos diferidos 15.303 -
Rendimentos nao tributaveis fiscalmente (5.197.020) (755.676)
Gastos nao aceites fiscalmente 74.594 45.370
(5.107.123) (710.306)
Efeito da alteracdo de taxa nos impostos diferidos (Nota 9) (8.786) -
Derrama estadual 69.768 8.026
Tributagdo auténoma 1.560 4.207
Insuficiéncia de estimativa de imposto 14.531 77.201
Total de gasto com Impostos sobre o Rendimento 954.828 529.476
Taxa efetiva de imposto 3,2% 9,7%
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Nos termos do art.° 69-A do Cdédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (“CIRC”),
optou-se por alargar o conceito de Grupo no Regime Especial de Tributagdo de Grupo de Sociedades a
Pestana International Holdings S.A., passando a Empresa a assumir as fungbes previstas no n° 3 do
referido artigo no que respeita a responsabilidade pelo cumprimento de todas as obrigagbes que
incubem a sociedade dominante.

Nos exercicios de 2025 e de 2024 os rendimentos nédo tributados fiscalmente incluem os dividendos

obtidos (Nota 22) e o valor apurado referente ao beneficio fiscal do Incentivo & Capitalizagdo das
Empresas.

26. Dividendos por agao

Os dividendos pagos durante o exercicio de 2025 foram de 10.000.000 Euros, respeitando a 0,12 Euros
por agao (2024: 20.000.000 Euros, respeitando a 0,24 Euros por agéo).

27. Contingéncias

A Empresa tem os seguintes passivos contingentes decorrentes das garantias bancarias prestadas,
apresentados como segue:

Beneficiario Objecto Inicio 2025 2024

AT RAM Impugnacéo Judicial IRC 2016 26/02/2021 700.531 700.531
Finalidade: Processo IRC Execugéo Fiscal -

AT RAM 2810202401018663 22/01/2024 284.733 284.733
Finalidade: Processo IRC Execugéo Fiscal -

AT RAM 2810202101167928 12/01/2022 219.076 219.076
Finalidade: Processo IRC Execucéo Fiscal -

AT RAM 2810202101020846 06/04/2022 17.233 17.233

1.221.573 1.221.573

A garantia bancaria prestada em janeiro de 2024 a favor da Autoridade Tributaria da Regido Auténoma
da Madeira destina-se a suspender a execucéo fiscal resultante da emiss&o de uma liquidagéo adicional
de IRC e juros compensatérios pela corregdo aos resultados fiscais da Grupo Pestana Pousadas, S.A.
por referéncia ao exercicio de 2019, sobre a qual a Empresa apresentou impugnacéo judicial em 6 de
fevereiro de 2023.

A garantia bancaria prestada em janeiro de 2022 a favor da Autoridade Tributaria da Regido Auténoma
da Madeira destina-se a suspender a execugéo fiscal resultante da emissdo de uma liquidagéo adicional
de IRC e juros compensatérios pela corregdo aos resultados fiscais da Grupo Pestana Pousadas, S.A.
por referéncia ao exercicio de 2017, sobre a qual a Empresa apresentou impugnacéo judicial em margo
de 2022. A garantia bancaria prestada em abril de 2022 destina-se a suspender a execugéo fiscal
resultante da emissdo de uma liquidagdo adicional de IRC e juros compensatérios pela dedugdo em
2017 de pagamentos especiais por conta pagos pela sociedade Industria Agoreana Turistico-Hoteleira,
S.A. antes desta integrar o Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades e que a Autoridade
Tributaria afirma ja terem sido alvo de dedugédo, sobre a qual a Empresa apresentou impugnacéo judicial
na mesma data.

A garantia bancaria prestada em 2021 a favor da Autoridade Tributaria da Regido Autbnoma da Madeira

destina-se a suspender a execugao fiscal resultante da emissdo de uma liquidagdo adicional de IRC e
juros compensatorios pela correcdo aos resultados fiscais da Salvor, S.A. e da Grupo Pestana
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Pousadas, S.A. por referéncia ao exercicio de 2016, sobre a qual a Empresa apresentou impugnagao
judicial em maio de 2021.

Ativos contingentes e Passivos contingentes

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 a Empresa nao detinha ativos contingentes e passivos contingentes
considerados como relevantes.

Em 2020 a Empresa alienou a sua participacao na subsidiaria SDM - Sociedade de Desenvolvimento da
Madeira, S.A. tendo o contrato de venda uma clausula de acerto de prego associado a uma contingéncia
existente, mas que foi deduzida ao prego de venda. O valor considerado no momento da transagéao foi
aferido com base no parecer de quatro advogados reconhecidos no mercado pelo que a Empresa
considera a probabilidade de alteragdo do pre¢go como remota.

28. Partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a Empresa é controlada pela Pestana International Holdings S.A.
que detém 99% do capital. O ultimo Acionista dessa Empresa é o Dr. Dionisio Pestana.

Remuneragao do Conselho de Administragao
O Conselho de Administragdo da Empresa foi considerado de acordo com a IAS 24 como sendo os

Unicos elementos “chave” da gestdo da Empresa. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025
e de 2024, as remuneragtes auferidas pelo Conselho de Administragdo sdo como referido na Nota 21.
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Transagoes e saldos entre partes relacionadas

Durante o exercicio de 2025 a Empresa efetuou as seguintes transagdes com as seguintes entidades:

Acionistas
Pestana International Holdings S.A.
Dionisio Fernandes Pestana

Subsidiarias

M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A.

Grupo Pestana Pousadas - Investimentos Turisticos, S.A.

Carlton Palacio - Sociedade de Construgéo e Exploragéo Hoteleiras, S.A.
Porto Carlton - Sociedade de Construcdo e Exploracdo Hoteleira, S.A.
Salvor - Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A.

Outras empresas do grupo

ITI - Sociedade de Investimentos Turisticos na llha da Madeira, S.A.
Hotéis do Atlantico - Sociedade Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A.
Ponta da Cruz - Sociedade Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A.
Pestana Management - Servigos de Gestao, S.A.

Cota Quarenta - Gestdo e Administragdo de Centros Comercias, Unip., Lda.

Mundo da Imaginacao - Projectos de Animacao Turistica, Unipessoal, Lda.
Pestana CR7 - Madeira Investimentos Turisticos, S.A.

Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda.

Herdade da Abrunheira - Proj. de Des. Turistico e Imobiliario, Lda.
Pestana Cidadela - Investimentos Turisticos, S.A.

Industria Agoreana Turistico-Hoteleira (.A.T.H.), S.A.

Ponta de Langa - Sociedade Imobiliaria, Lda.

Carvoeiro Golfe, S.A.

Amoreira - Aldeamentos Turisticos, Lda.

Eurogolfe, Unipessoal, Lda.

Sociedade de Investimentos Hoteleiros D. Jodo I, Lda.

Anexo as demonstracgdes financeiras

Dividendos Servigcos Gastos Dividendos  Servigcos Rendimentos
pagos obtidos financeiros obtidos prestados financeiros

10.000.000 13.403 - - - -

9.900.000 13.403 - - - -

100.000 - - - - -

- 92.066 1.174.237  23.900.000 139.081 455.194

- 86.994 488.155  23.000.000 137.409 260.071

- 444 62.565 - - 58.152

- 632 233.866 - 224 48.376

- - 70.967 900.000 - 54.116

- 3.996 318.684 - 1.448 34.479

- 381.313 266.881 - 9.984.728 143.687

- - 24.996 - - 34.291

- - - - - 3.701

- - 35.601 - - 6.004

- 80.337 - - 9.976.934 -

- - 21.039 - - 6.879

- - 1.980 - - 757

- 300.743 - - - -

- - 1.540 - - 504

- - 23.232 - - 11.345

- - 13.193 - - 5.955

- - - - 535 -

- - 122.813 - 7.259 61.053

- - 704 - - 547

- - 2.671 - - 8.901

- - 5.251 - - 862
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Carvoeiro Golfe - Sociedade de Mediagéo Imobiliaria, Unipessoal Lda.
Pestana Management UK, Limited

Pestana CR7 Madrid, S.L.

Pessoal chave da gestao

Anexo as demonstracgdes financeiras

Dividendos Servicos Gastos Dividendos  Servigos Rendimentos
pagos obtidos financeiros obtidos prestados financeiros

- - 13.861 - - 2.888

- 121 - - - -

- 112 - - - -
10.000.000 486.782 1.441.118  23.900.000 10.123.809 598.881
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Durante o exercicio de 2024 a Empresa efetuou as seguintes transagdes com as seguintes entidades:

Acionistas
Pestana International Holdings S.A.
Dionisio Fernandes Pestana

Subsidiarias

M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A.

Grupo Pestana Pousadas - Investimentos Turisticos, S.A.

Carlton Palacio - Sociedade de Construcéo e Exploragéo Hoteleiras, S.A.
Porto Carlton - Sociedade de Construcdo e Exploracdo Hoteleira, S.A.
Salvor - Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A.

Outras empresas do grupo

ITI - Sociedade de Investimentos Turisticos na llha da Madeira, S.A.
Hotéis do Atlantico - Sociedade Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A.
Ponta da Cruz - Sociedade Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A.
Pestana Management - Servigos de Gestao, S.A.

Cota Quarenta - Gestdo e Administragdo de Centros Comercias, Unip., Lda.

Mundo da Imaginagao - Projectos de Animacgao Turistica, Unipessoal, Lda.
Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda.

Herdade da Abrunheira - Proj. de Desenv. Turistico e Imobiliario, Lda.
Pestana Cidadela - Investimentos Turisticos, S.A.

Industria Agoreana Turistico-Hoteleira (.A.T.H.), S.A.

Carvoeiro Golfe, S.A.

Amoreira - Aldeamentos Turisticos, Lda.

Eurogolfe, Unipessoal, Lda.

Sociedade de Investimentos Hoteleiros D. Jodo Il, Lda.

Carvoeiro Golfe - Sociedade de Mediagao Imobiliaria, Unipessoal Lda.
Natura XXI, Lda.

Pestana Management UK, Limited

Anexo as demonstracgdes financeiras

Dividendos Servigos Gastos Dividendos Servicos Rendimentos
pagos obtidos financeiros obtidos prestados financeiros
20.000.000 13.403 - - - -
19.800.000 13.403 - - - -

200.000 - - - - -
- 5.201 535.167 900.000 238 103.185
- 4.779 167.039 - 169 2.563
- - 67.913 - - 17.474
- - 81.568 - - 30.938
- 133 44.161 900.000 55 32.498
- 289 174.486 - 14 19.712
- 296.962 126.645 - 7.700.002 145.391
- - 12.677 - - 18.238
- - - - - 3.701
- - 43.191 - - 3.307
- 68.013 - - 7.700.000 -
- - 5.979 - - 4,947
- - 2.291 - - 397
- 227.988 - - - -
- - 2.828 - - 520
- - 6.517 - - 22.797
- - 7.602 - - 7.952
- 85 24.051 - - 68.529
- - 969 - - 445
- - 8.926 - - 9.937
- - 4170 - - 4,153
- - 6.879 - - 468
- - 565 - - -
- 575 - - 2 -

Relatério e Contas 2025 | Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. 62



Global Mandalay, S.L.

Pessoal chave da gestao

Anexo as demonstracgdes financeiras

Dividendos Servigos Gastos Dividendos Servicos Rendimentos
pagos obtidos financeiros obtidos prestados financeiros

- 301 - - - -

20.000.000 315.566 661.812 900.000 7.700.240 248.576
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Anexo as demonstracgdes financeiras

No final do exercicio de 2025 os saldos resultantes de transagdes efetuadas com partes relacionadas sao apresentados como segue:

Contas a Imparidade Contas a Contas a
receber contas a receber pagar
correntes receber liguidas correntes
Acionista - - 13.403
Pestana International Holdings S.A. - - 13.403
Subsidiarias 893.586 893.586 1.855.899
M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A. 2.196 2.196 1.073.204
Grupo Pestana Pousadas - Investimentos Turisticos, S.A. 7.057 7.057 152.933
Carlton Palacio - Sociedade de Construgéo e Exploragéo Hoteleiras, S.A. 857.479 857.479 110.094
Porto Carlton - Sociedade de Construgdo e Exploragdo Hoteleira, S.A. 26.854 26.854 39.302
Salvor - Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A. - - 480.366
Outras empresas do grupo 3.773.963 3.773.963 4.145.732
ITI - Sociedade de Investimentos Turisticos na llha da Madeira, S.A. 951 951 443.595
Hotéis do Atlantico - Sociedade Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A. 26.456 26.456 1.003.341
Ponta da Cruz - Sociedade Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A. 327 327 219.407
Pestana Management - Servicos de Gestéo, S.A. 1.026.005 1.026.005 841.739
Cota Quarenta - Gestdo e Administracdo de Centros Comercias, Unip., Lda. - - 36.014
Mundo da Imaginacao - Projectos de Animacao Turistica, Unipessoal, Lda. - - 69.704
Pestana Segurancga - Servigos de Seguranca e Vigilancia, Unipessoal, Lda. - - 2.272
Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda. - - 571.880
Herdade da Abrunheira - Proj. de Desenvolvimento Turistico e Imobiliario, Lda. 20.787 20.787 29.758
Pestana Cidadela - Investimentos Turisticos, S.A. 2.419 2.419 170.572
Rotas de Africa - Investimentos turisticos e imobiliarios Unipessoal, Lda. - - 4773
Industria Agoreana Turistico-Hoteleira (.A.T.H.), S.A. 51.774 51.774 430
Salvintur - Sociedade de Investimentos Turisticos, S.A. - - 106.406
Carvoeiro Golfe, S.A. 2.410.571 2.410.571 460.088
Amoreira - Aldeamentos Turisticos, Lda. 1 1 19.731
Eurogolfe, Unipessoal, Lda. 30.612 30.612 105.056
Sociedade de Investimentos Hoteleiros D. Jodo I, Lda. 29.051 29.051 31.719
Carvoeiro Golfe - Sociedade de Mediag&o Imobiliaria, Unipessoal Lda. 170.772 170.772 -
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Anexo as demonstracgdes financeiras

Contas a Imparidade Contas a Contas a
receber contas a receber pagar

correntes receber liguidas correntes
Natura XXI, Lda. 4.237 - 4.237 -
Afrotours, S.A. - - - 318
Pestana Inversiones, Unipessoal, Lda. - - - 28.808
Pestana Management UK, Limited - - - 121
Pessoal chave da gestao - - - -
4.667.549 - 4.667.549 6.015.034

Relatério e Contas 2025 | Grupo Pestana, S.G.P.S., S.A. 65



Anexo as demonstracgdes financeiras

No final do exercicio de 2024 os saldos resultantes de transacgdes efetuadas com partes relacionadas s&o apresentados como segue:

Contas a Imparidade Contas a Contas a
receber contas a receber pagar
correntes receber liquidas correntes
Acionista - - - 13.403
Pestana International Holdings S.A. - - - 13.403
Subsidiarias 10.128.821 - 10.128.821 10.208.950
M. & J. Pestana - Sociedade de Turismo da Madeira, S.A. - - - 8.971.917
Grupo Pestana Pousadas - Investimentos Turisticos, S.A. 1.297.010 - 1.297.010 343.717
Carlton Palécio - Sociedade de Construgdo e Exploragéo Hoteleiras, S.A. 4.151.777 - 4.151.777 145.090
Porto Carlton - Sociedade de Construgdo e Exploragéo Hoteleira, S.A. 28.128 - 28.128 4.856
Salvor - Sociedade de Investimento Hoteleiro, S.A. 4.651.906 - 4.651.906 743.370
Outras empresas do grupo 4.318.274 - 4.318.274 5.547.752
ITI - Sociedade de Investimentos Turisticos na llha da Madeira, S.A. 2.975 - 2.975 349.324
Hotéis do Atlantico - Sociedade Imobiliaria e de Gestao de Hotéis, S.A. 8.630 - 8.630 465.666
Ponta da Cruz - Sociedade Imobiliaria e de Gestdo de Hotéis, S.A. 4.527 - 4.527 510.649
Djebel, S.A. - - - 409.993
Pestana Management - Servicos de Gestéo, S.A. 1.027 - 1.027 623.968
ECM - Empresa Cervejas da Madeira, Sociedade Unipessoal Lda. - - - 103.120
Cota Quarenta - Gestdo e Administragdo de Centros Comercias, Unip., Lda. 59.393 - 59.393 71
Mundo da Imaginacao - Projectos de Animacao Turistica, Unipessoal, Lda. - - - 113.860
Pestana Segurancga - Servigos de Seguranca e Vigilancia, Unipessoal, Lda. 47.621 - 47.621 -
Intervisa Viagens e Turismo, Unipessoal Lda. 426.291 - 426.291 50.860
Herdade da Abrunheira - Projectos de Desenvolvimento Turistico e Imobiliario, S.A. - - - 43.671
Pestana Cidadela - Investimentos Turisticos, S.A. 580.404 - 580.404 28.602
Rotas de Africa - Investimentos turisticos e imobiliarios Unipessoal, Lda. - - - 19.735
Industria Agoreana Turistico-Hoteleira (.A.T.H.), S.A. 279.273 - 279.273 87
Salvintur - Sociedade de Investimentos Turisticos, S.A. - - - 364.401
Carvoeiro Golfe, S.A. 2.555.436 - 2.555.436 2.279.882
Amoreira - Aldeamentos Turisticos, Lda. - - - 45.075
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Contas a Imparidade Contas a Contas a
receber contas a receber pagar
correntes receber liquidas correntes
Eurogolfe, Unipessoal, Lda. 211.429 - 211.429 942
Sociedade de Investimentos Hoteleiros D. Jodo I, Lda. 33.799 - 33.799 27.301
Carvoeiro Golfe - Sociedade de Mediag&o Imobiliaria, Unipessoal Lda. 107.006 - 107.006 28.363
Natura XXI, Lda. - - - 15.808
Afrotours, S.A. 255 - 255 318
Pestana Inversiones, Unipessoal, Lda. 208 - 208 66.056
Pessoal chave da gestao - - - -
14.447.095 - 14.447.095 15.770.105
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Anexo as demonstragdes financeiras

29. Anexo a Demonstragao dos fluxos de caixa

A reconciliagdo dos movimentos registados nas rubricas de passivos financeiros com os fluxos de caixa
de financiamento apresentados na Demonstragéo dos fluxos de caixa & apresentada como segue:

Empréstimos obrigacionista

Fluxos de caixa de financiamento

Empréstimos obrigacionista

Fluxos de caixa de financiamento

30. Outras informagoes

Fluxos de Transagdes que
caixa ndo afetam caixa
Especializagao /
2024 Pagamentos Antecipacédo 2025
56.663.330 (27.100.000) (13.386) 29.549.944
56.663.330 (27.100.000) (13.386) 29.549.944
Fluxos de Transagoes que
caixa nao afetam caixa
Especializagao /
2023 Pagamentos Antecipagao 2024
56.453.306 - 210.024 56.663.330
56.453.306 - 210.024 56.663.330

O EBITDA diz respeito ao resultado liquido do exercicio excluindo resultados financeiros e impostos

sobre o rendimento.

31. Eventos subsequentes

Em Assembleia geral realizada em fevereiro de 2026 foi deliberado o reembolso total das Prestagdes
acessorias no montante de 7.779.027 Euros e a distribuicdo de Resultados transitados no montante de

15.000.000 Euros.
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Funchal, 9 de margo de 2026

O Contabilista Certificado

Luis Miguel Miranda Fernandes

Anexo as demonstragdes financeiras

O Conselho de Administragéo

Dionisio Fernandes Pestana
Presidente

Hermanus Roelof Willem Troskie
Vogal

José Alexandre Lebre Theotoénio
Vogal

José de Melo Breyner Roquete
Vogal

Pedro Miguel Fino da Silva
Vogal
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Periodo de 2025

Senhores Accionistas da

Grupo Pestana S.G.P.S, S.A.

Em cumprimento da lei e dos estatutos, apresentamos o Relatorio sobre a atividade fiscalizadora
desenvolvida pelo Conselho Fiscal, bem como o nosso Parecer sobre o relatério de gestdo, a
demonstragdo da posi¢do financeira, a demonstracdo dos resultados, a demonstracdo do
rendimento integral, a demonstracdo das altera¢Bes nos capitais préprios, a demonstracdo dos
fluxos de caixa e as notas anexas as demonstracdes financeiras, bem como sobre a proposta de
aplicacdo de resultados, apresentados pelo Conselho de Administragdo da Grupo Pestana

S.G.P.S, S.A. (Sociedade) relativo ao periodo findo em 31 de dezembro de 2025.

No exercicio das nossas competéncias acompanhamos i) a verificagdo dos registos contabilisticos
e dos correspondentes documentos suporte e ii) a apreciacdo das politicas contabilisticas e
critérios valorimétricos adotados pela Sociedade, tarefas desempenhadas pela PWC-
Pricewaterhousecoopers & Associados, SROC, LDA. (PWC) na qualidade de Revisor Oficial de

Contas da Sociedade.

O Conselho Fiscal tomou conhecimento dos termos da Certificagdo Legal das Contas para o

perfodo de 2025, emitida sem reservas e sem énfases.

Procedemos também a analise do relatério de gestdo preparado pelo Conselho de Administracdo
o qual, em nosso entender, se encontra em conformidade com as contas, complementa as
informagdes contidas nas demonstraces financeiras, relata os factos mais significativos da

atividade 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;

+  Orelatério de gestdo bem como os restantes documentos de prestacdo de contas do periodo

de 2025; e,

* A proposta de aplicacdo de resultados contida no mencionado relatério de gestao.

AN
L



Finalmente, o Conselho Fiscal expressa os seus agradecimentos ao Conselho de Administracdo da
Grupo Pestana S.G.P.S, S.A., aos seus responsaveis pela Direcdo Financeira e aos demais
colaboradores, bem como a Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, PWC, pela colaboracio

prestada e pelo apoio dispensado a realizacdo do seu trabalho.

Lisboa, 25 de marco de 2026
% Y\—~\ Lt U
Dr. José Manuel Casteldo Costa
(Presidente)
/ _ . )
l\_ 2 ANz é_n_wic é"‘-‘ S sl >'>
Dra. Rita de Sousa Franco Pais Beirdco Goncalves
(Vogal)
Dr. Jdao Albino Cordeiro Augusto

{Vogal)
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Certificacao Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstrac¢oes financeiras
Opiniao

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas da Grupo Pestana - S.G.P.S, S.A. (a Entidade), que compreendem a
demonstracao da posicao financeira em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de 331.450.683 euros e
um total do capital proprio de 291.982.494 euros, incluindo um resultado liquido do exercicio de 28.969.562
euros), a demonstracao dos resultados, a demonstragao do rendimento integral, a demonstracao da alteracao dos
capitais proprios e a demonstracao dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas as
demonstracgoes financeiras, incluindo informacoes materiais sobre a politica contabilistica.

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posicao financeira da Grupo Pestana - S.G.P.S, S.A. em 31 de dezembro de 2025 € 0 seu
desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais normas e
orientagoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estao descritas na secgio "Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes
financeiras" abaixo. Somos independentes da Entidade 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 € suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinido.

Responsabilidades do 6rgao de gestio e do 6rgio de fiscalizacio pelas demonstracoes financeiras
O 6rgao de gestao é responsavel pela:

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

b) elaboracao do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

c) criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracoes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro;

d) adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
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Sede: Palacio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069-316 Lisboa, Portugal
Tel: +351 213 599 000 |Matriculada na CRC sob o NIPC 506 628 752, Capital Social 314.000 EUR
Inscrita na lista das Sociedades de Revisores Oficiais de Contas sob o n® 183 e na CMVM sob o n° 20161485

PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. pertence a rede de entidades que sdo membros da PricewaterhouseCoopers
International Limited, cada uma das quais é uma entidade legal autdnoma e independente.
pwcpt Recegéo: Palacio Sottomayor, Avenida Fontes Pereira de Melo, n°16, 1050-121 Lisboa, Portugal

DoclID: NjgxOWMwNZzhiZjU4MzYxZmJIOWY20WVifDEwNzA3OTI1NDgwMDUxXMjlIOMzkwfENMQw==



e) avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgao de fiscalizagio é responsavel pela supervisao do processo de preparacgao e divulgacdo da informacao
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Segurancga razoavel é um nivel elevado de seguranca, mas nao € uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISAs detetara sempre uma distor¢do material quando exista. As distorcées podem ter
origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracées financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstracées financeiras, devido a fraude ou
a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de
auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de nao detetar
uma distor¢ao material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distor¢ao material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacao, omissGes intencionais, falsas declaracdes ou sobreposi¢ao ao
controlo interno;

b) 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 da Entidade;

c) avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas
e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgao de gestao;

d) concluimos sobre a apropria¢io do uso, pelo 6rgao de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com base
na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condicées
que possam suscitar davidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade as suas
atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atencdo no nosso relatério para as
divulgacoes relacionadas incluidas nas demonstragoes financeiras ou, caso essas divulgacoes nao sejam adequadas,
modificar a nossa opinido. As nossas conclusoes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatorio. Porém, acontecimentos ou condicoes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas
atividades;

e) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstracgoes financeiras, incluindo as
divulgagoes, e se essas demonstragoes financeiras representam as transagoes e os acontecimentos subjacentes de
forma a atingir uma apresentacao apropriada; e
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f) comunicamos com os encarregados da governacao, 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 verificacdo da concordancia da informacao constante do relatério de gestao
com as demonstragoes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, alinea e) do Coédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a
informacao nele constante é concordante com as demonstracoes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciacdo sobre a Entidade, ndo identificAmos incorrecdes materiais.

25 de marco de 2026

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:
Signed by:
= .

E32287B30C87408...

Hugo Miguel Patricio Dias, ROC n.° 1432
Registado na CMVM com 0 n.° 20161042
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