RELATORIO

E CONTAS INDIVIDUAIS

2024



PHAROL, SGPS S.A.

RELATORIO E CONTAS INDIVIDUAIS

2024



INDICE

01. RELATORIO DE GESTAOD .. coiiieee e e e e e e, 3
02. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS ...ttt 5
03. PARTICIPACOES QUALIFICADAS ..ot 38

04. INFORMAGCAO A PRESTAR NOS TERMOS DO ARTIGO 447° DO
CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS .....coiiuiiiiiiieiie e 49

As designacoes “PHAROL”, “Grupo PHAROL”, “GRUPO” E “EMPRESA” REFEREM-SE AO
CONJUNTO DAS EMPRESAS QUE CONSTITUEM A PHAROL SGPS, S.A. ou a qualquer

uma delas, consoante o contexto.
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01. RELATORIO DE GESTAO

Em 31 de dezembro de 2024, a PHAROL detinha como principais ativos (1) os instrumentos de divida da Rio
Forte Investments S.A. (“Rio Forte”) com um valor nominal de 897 milh6es de Euros e atualmente
valorizados em 51,9 milhdes de euros, (2) o investimento nas carteiras de ac¢des e obriga¢cdes no valor de
27 milhdes de Euros, (3) caixa e equivalentes de caixa no valor de 15,8 milhdes de Euros e (4) através da
suas subsidiarias, detidas totalmente, detém 59.258 acdes ordinarias da Oi S.A. (“0Oi”), representativas de

0,02% do respetivo capital social (sem ag¢des de tesouraria), com o valor de 12 mil Euros .

Os instrumentos de divida da Rio Forte, cujo processo de faléncia iniciado em dezembro de 2014 continua
a decorrer nos tribunais do Luxemburgo, mantém-se avaliados pelo valor de recuperacdo de 5,79% do seu
valor nominal e ascendem a 51,9 milhdes de euros. Durante o exercicio de 2024 néo se verificou nenhuma
ocorréncia relevante que justifique uma reviséo do seu valor de recuperacdo. Existem também, relacionados
com o investimento efetuado na Rio Forte, outros processos abertos contra os ex-Administradores e o ex-

Auditor externo que se encontram a decorrer nas instancias portuguesas.

As carteiras de investimento que a PHAROL subscreveu em agosto de 2022 (10 milhdes de Euros) e reforgou
em agosto de 2023 (15 milhdes de euros) sdo compostas por investimento em ativos financeiros que incluem
maioritariamente grupos de ativos de Obrigacdes e A¢des de empresas cotadas. Em 31 de dezembro de
2024, o valor global destas carteiras ascende a 26,98 milh&es de Euros, tendo-se registado um incremento

de 1,16 milhdes euros face ao valor a 31 de dezembro de 2023.

Ap6s a compra de 39,7% da Oi em 2014, a PHAROL, através da suas subsidiarias, detidas totalmente,
realizou vérias operacdes que alteraram significativamente a sua participacdo na empresa. Em 2015, depois
da conversao voluntéria de agbes preferenciais em ordinarias, passou a deter 27,18% do capital total da Oi,
com direito de voto limitado a 15%. Em 2016, a Oi entrou em processo de Recuperacédo Judicial, e o aumento
de capital decorrente do plano de recuperacao diluiu a participacdo da PHAROL para 6,88% em 2018 e para

5,51% em 2019, mesmo com a subscri¢do parcial do aumento de capital.

A partir de 2020, a PHAROL, através da suas subsidiarias, detidas totalmente, iniciou a venda progressiva
das suas acdes da Oi, reduzindo a participagdo para 5,37%. Entre 2021 e 2024, seguindo uma estratégia
de rotacdo de ativos, continuou a alienar ag¢des, reduzindo a participagdo sucessivamente para 2,2% em
2022, 0,18% em 2023 e 0,02% em 2024.

SINTESE DA ATIVIDADE

Para além da sua atividade de gestdo de participagbes sociais noutras sociedades, a Empresa nao

desenvolveu qualquer atividade operacional direta.
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INFORMACOES LEGAIS

N&o existem quaisquer dividas em mora ao Estado Portugués e a Seguranca Social.

N&o foram celebrados negdécios ou operagdes que sejam de considerar significativos em termos econémicos
por qualquer das partes envolvidas, entre a Empresa e os membros dos seus 6rgédos de administracao e
fiscalizacdo, com excec¢do daqueles mencionados na Nota 20 do Anexo as demonstragdes financeiras em 31

de dezembro de 2024.

EVENTOS DO EXERCICIO E DESENVOLVIMENTOS RECENTES

Os principais eventos ocorridos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 e desenvolvimentos recentes
encontram-se descritos no relatério consolidado da PHAROL para o qual nos permitimos remeter os senhores

Acionistas.

PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Considerando que no exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 apurou-se um resultado liquido positivo
no montante de 24.207.036 euros, propfe-se que sejam transferidos para Resultados Transitados da

Empresa.

Lisboa, 25 de fevereiro de 2025

Luis Maria Viana Palha da Silva, Presidente do Conselho de Administracdo e Administrador-Delegado

Diogo Filipe Gil Castanheira Pereira, Administrador ndo executivo

Rafaela Andrade Reis Figueira, Administradora néo executiva
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02. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS, S.A.

BALANCO

31 DE DEZEMBRO DE 2024 E 2023

Notas 2024 2023
ATIVO
Ativo nao corrente
Ativos fixos tangiveis 7.059 18.117
Ativos intangiveis 11.335 -
Participacdes financeiras - método da equivaléncia patrimonial 6 188.421 324.056
Outros investimentos financeiros 7 78.885.930 77.728.899
Total do ativo n&o corrente 79.092.745 78.071.072
Ativo corrente
Outros créditos a receber 150.357 260.837
Diferimentos 3.239 946
Caixa e depositos bancarios 4 15.773.328 17.035.740
Total do ativo corrente 15.926.924 17.297.522
Total do ativo 95.019.669 95.368.595
CAPITAL PROPRIO
Capital subscrito 11 26.895.375 26.895.375
AcgOes proprias 11 (164.809.193) (164.809.193)
Reservas legais 11 6.773.139 6.773.139
Outras reservas 11 242.935.715 242.935.715
Ajustamentos / outras variagfes no capital préprio 11 (183.305.008) (183.143.296)
Resultados transitados 11 139.487.343 140.454.535
Resultado liquido 24.207.036 (967.191)
Total do capital proprio 92.184.407 68.139.083
PASSIVO
Passivo né&o corrente
Financiamentos obtidos 23.811 30.728
Provisbes 75.775 75.775
Total do passivo nao corrente 99.585 106.503
Passivo corrente
Fornecedores 12 88.963 103.522
Credores por acréscimos de gastos 13 600.753 249.131
Estado e outros entes publicos 10 1.189.412 125.692
Outras dividas a pagar 19 856.550 26.644.663
Total do passivo corrente 2.735.677 27.123.008
Total do passivo 2.835.263 27.229.512
Total do capital préprio e do passivo 95.019.669 95.368.595

As notas fazem parte integrante destas demonstracgdes financeiras.
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PHAROL, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024 E 2023

Notas 2024 2023
Perdas (ganhos) em empresas participadas, liquidos 14 (32.313) (163.104)
Fornecimentos e servigos externos 15 (1.172.980) (994.484)
Gastos com o pessoal 16 (991.030) (849.109)
Impostos indiretos (161.829) (131.248)
Aumentos/(redugdes) de justo valor 17 1.264.513 1.132.854
Outros rendimentos 26.183.600 583
Outros gastos (14.232) (90.207)
RESULTADO ANTES DE DEPRECIACOES, GASTOS DE
FINANCIAMENTO E IMPOSTOS 25.075.729 (1.094.715)
Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizacdo (14.653) (22.953)
RESULTADO OPERACIONAL (ANTES DE GASTOS DE
FINANCIAMENTO E IMPOSTOS) 25.061.076 (1.117.668)
CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros e rendimentos similares obtidos 399.492 177.475
Juros e gastos similares suportados (2.631) (2.375)
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS 25.457.937 (942.568)
Imposto sobre o rendimento do periodo 9 (1.250.901) (24.623)
RESULTADO LIQUIDO 24.207.036 (967.191)
Resultado liquido por acao
Basico e diluido 18 0,03 -

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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PHAROL, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DE ALTERAGCOES NO CAPITAL PROPRIO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024 E 2023

euros ‘

Ajustamentos/outras Total do

Capital Acdes Reservas Outras variagdes no capital Resultados Resultado capital

subscrito proéprias legais reservas proéprio transitados liquido proéprio

Saldo em 31 de dezembro de 2022 A 26.895.375  (164.809.193) 6.773.139  242.935.715 (182.519.562)  142.963.795 (2.509.260) 69.730.008

Alteragdes no exercicio:

Diferengas de conversédo de demonstracdes financeiras - - - - (116.475) (116.475)

Outras alteragdes reconhecidas no capital préprio - - - (507.259) - - (507.259)

B - - - - (623.733) - - (623.733)

Resultado liquido c - - - - - - (967.191) (967.191)

Resultado integral B+C - - - - (623.733) - (967.191) (1.590.925)

Operacgdes com detentores de capital: -
Aplicacédo dos resultados do ano anterior - - - - - (2.509.260) 2.509.260

D - - - - - (2.509.260) 2.509.260 -

Saldo em 31 de dezembro de 2023 E=A+B+C+D 26.895.375  (164.809.193) 6.773.139  242.935.715 (183.143.296)  140.454.535 (967.191) 68.139.083

Alteracdes no exercicio:

Diferengas de conversédo de demonstracdes financeiras - - - - (15.609) (15.609)

Outras alteracGes reconhecidas no capital préprio - - - (146.103) - - (146.103)

F - - - - (161.713) - - (161.713)

Resultado liquido G - - - - - - 24.207.036 24.207.036

Resultado integral F+G - - - - (161.713) - 24.207.036 24.045.323

Operacgdes com detentores de capital: -
Aplicacédo dos resultados do ano anterior - - - - - (967.191) 967.191

H - - - - - (967.191) 967.191 -

Saldo em 31 de dezembro de 2024 I=E+F+G+H 26.895.375  (164.809.193) 6.773.139 242.935.715 (183.305.008) 139.487.343 24.207.036 92.184.406
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PHAROL, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE

2024 E 2023
. curos|
Notas 2024 2023
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores (1.098.873) (1.293.714)
Pagamentos ao pessoal (791.815) (858.184)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o
rendimento (116.387) (44.108)
Outros recebimentos, liquidos 354.283 11.732.071
Fluxos das atividades operacionais (1) (1.652.793) 9.536.065
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 4.a. - 5.050.000
Juros e proveitos similares 414.156 59.344
414.156 5.109.344
Pagamentos respeitantes a:
Aplicagbes financeiras de curto prazo
Investimentos financeiros - (16.385.180)
Ativos tangiveis e intangiveis (21.849) (7.414)
(21.849) (16.392.595)
Fluxos das atividades de investimento(2) 392.308 (11.283.251)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares (1.926) (2.088)
(1.926) (2.088)
Fluxos das atividades de financiamento(3) (1.926) (2.088)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 17.035.740 18.785.014
Variacao de caixa e seus equivalentes
A)=(D)+2)+(3) (1.262.411) (1.749.274)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 4.b. 15.773.328 17.035.740

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes
financeiras.
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ANEXO AS DEMONSTRA(;OES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS
em 31 de dezembro de 2024

(Montantes expressos em euros, exceto quando indicado em contrario)

1. Nota introdutoria
a) Identificacdo da Empresa

A PHAROL, SGPS, S.A. (“PHAROL”, “PHAROL SGPS” ou “Empresa™) foi constituida em 23 de
junho de 1994 nos termos do Decreto-Lei n.© 122/94, por fusdo das empresas Telecom
Portugal, S.A., Telefones de Lisboa e Porto (TLP), S.A. (“TLP”) e Teledifusora de Portugal, S.A.
(“TDP™), com referéncia a 1 de janeiro de 1994. Em resultado do processo de privatizagéo
iniciado em 1 de junho de 1995 e terminado em 4 de dezembro de 2000, o capital da PHAROL
é detido maioritariamente por acionistas privados. Em 12 de dezembro de 2000, a Portugal
Telecom, S.A. alterou a sua denominagéo social para Portugal Telecom, SGPS, S.A., tendo
modificado o seu objeto social para sociedade gestora de participa¢gdes sociais. Em 29 de maio

de 2015, alterou a sua denominagéo para PHAROL, SGPS, S.A.

A PHAROL detém atualmente, de forma indireta através de subsidiarias, 59.258 acdes
ordinarias da Oi S.A., representativas de apenas 0,02% do capital social da empresa. A perda
progressiva de participagdo na Oi ocorreu ao longo dos anos, especialmente apoés a diluicdo
resultante de sucessivos aumentos de capital e a alienacdo gradual de a¢des, culminando na
posicdo atual irrelevante em termos de influéncia na operadora brasileira. Desde 31 de
dezembro de 2017, a PHAROL passou a contabilizar o seu investimento na Oi ao valor de

mercado, classificado como "Ativo Financeiro".

Além disso, a PHAROL mantém um investimento significativo em instrumentos de divida da
Rio Forte Investments S.A., com um valor nominal de 897 milhdes de euros. Estes titulos,
adquiridos no contexto dos acordos firmados com a Oi em 30 de marco de 2015, encontram-
se atualmente valorizados em apenas 51,9 milhdes de euros, refletindo o impacto da

insolvéncia da Rio Forte, declarada pelo Tribunal do Luxemburgo em dezembro de 2014.

b) Bases de apresentacao

Estas demonstracdes financeiras referem-se a Empresa em termos individuais e foram
preparadas de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal (Nota
2), tendo os investimentos financeiros sido registados pelo método da equivaléncia
patrimonial, deduzidos de eventual imparidade tal como referido na Nota 3.3. Nestas
demonstracgdes financeiras individuais, foi considerado, no capital préprio em 31 de dezembro
de 2024 e 2023 e no resultado liquido dos exercicios findos nessas datas, o efeito da aplicacdo
do método de equivaléncia patrimonial, através da apropriacdo da quota parte detida nas
outras variagdes de capital proprio e do resultado liquido das empresas participadas, com base
nas respetivas demonstragdes financeiras, mas nao o efeito da consolidacdo integral a nivel

de ativos, passivos, gastos e rendimentos.
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A Empresa preparou, nos termos da legislacdo em vigor, demonstra¢cbes financeiras
consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas
na Unido Europeia, publicadas em separado. Nestas demonstracdes financeiras consolidadas
estdo incluidas as demonstragfes financeiras das empresas em que a PHAROL detém o

controlo, consolidadas pelo método integral.

As divulgacBes apresentadas nas referidas demonstracdes financeiras consolidadas séo
complementares, com as necessarias adaptacdes, as divulgacbes apresentadas nas presentes

demonstracdes financeiras.

As demonstractes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 foram
aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para emisséo em 25 de fevereiro de
2025, estando ainda sujeitas a aprovacao pela Assembleia Geral de Acionistas, nos termos da

legislacdo comercial em vigor em Portugal.

2. Referencial contabilistico de preparacédo das demonstracdes financeiras

As demonstracfes financeiras da Empresa foram preparadas de acordo com o referencial do
Sistema de Normalizag¢édo Contabilistica (SNC), que integra as Normas Contabilisticas de Relato
Financeiro (NCRF), adaptadas pela Comissdo de Normalizacdo Contabilistica (CNC) a partir das
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS, anteriormente designadas por Normas
Internacionais de Contabilidade) emitidas pelo International Accounting Standards Board

(IASB) e adotadas pela Unido Europeia (EU). Os diplomas legais referentes ao SNC séo:

e Aviso n°8254/2015, de 29 de julho (Estrutura Conceptual);

e Portaria n® 220/2015, de 24 de julho (Modelo das demonstracdes financeiras);

e Portaria n® 2018/2015, de 23 de julho (Cédigo de contas);

e Aviso n°® 8256/2015, de 29 de julho (Normas contabilisticas e de relato financeiro);

e Aviso n° 8258/2015, de 29 de julho (Normas interpretativas);

e Decreto-Lei n.© 73/2023, de 23 de agosto (Divulgacdo de informacdes relativas ao

imposto sobre o rendimento por determinadas empresas e sucursais).

A Empresa adotou as NCRF pela primeira vez em 2010, tendo aplicado para o efeito a “NCRF
3 Adocgao pela primeira vez das NCRF” (“NCRF 3”), sendo 1 de janeiro de 2009 a data de
transicdo para efeitos de apresentacdo destas demonstracdes financeiras. A Empresa aplica
supletivamente as Normas Internacionais de Contabilidade e de Relato Financeiro (“1AS/IFRS”)
e as respetivas interpretacdes (“SIC/IFRIC”) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (“IASB”), de modo a colmatar lacunas ou omissdes relativas a aspetos especificos de

algumas transacdes ou situagdes particulares néo previstas no SNC.

Desde 1 de janeiro de 2005, as demonstra¢des financeiras consolidadas da PHAROL s&o
preparadas de acordo com as IFRS tal como adotadas na Unido Europeia, conforme normativo

aplicavel as empresas cotadas em bolsas de valores da Unido Europeia.
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O Grupo PHAROL é constituido pelas seguintes empresas:

T I P

Dec-24  Dec-23

Tipo de
Empresa Sede emppresa Tipo de empresa Direta Efetiva  Efetiva
Bratel BV Amsterdao Subsidiaria  Gestdo de Investimentos Pharol SGPS (100%o) 100% 100%
PT Brasil* Séo Paulo Subsidiaria  Gestdo de Investimentos Bratel BV (100%b) - 100%
Bratel S.a.r.l. Luxemburgo Subsididria Gestdo de Investimentos Bratel BV (100%) 100% 100%

1 A 30 de Dezembro de 2024 a PHAROL Brasil S.A. foi liquidada.

Adicionalmente, salienta-se que a PHAROL a 31 de dezembro de 2024 e 2023 detinha uma
participacdo no capital da Oi de 0,02% e 0,18% (excluindo ac¢bes de tesouraria),

respetivamente.

3. Principais politicas contabilisticas, julgamentos e estimativas

As demonstracgfes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes. As principais politicas contabilisticas adotadas na preparacdo destas

demonstragdes financeiras estdo descritas abaixo e foram consistentemente aplicadas.

3.1. Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis séo registados ao custo de aquisi¢do, o qual inclui o prego de compra

e quaisquer custos diretamente atribuiveis a colocacdo dos ativos no local e na condicao

necessaria para operarem da forma pretendida.

A depreciacdo dos ativos fixos tangiveis é reconhecida, ap6s o0 momento em que o bem se
encontra em condi¢fes de ser utilizado, de acordo com o método das quotas constantes. As

taxas anuais aplicadas refletem a vida Gtil estimada para cada classe de bens, conforme segue:

Classe de Ativo Anos de Vida Util

Equipamento de transporte 4
Equipamento administrativo
Outros ativos fixos tangiveis

~ W
1

Os ganhos ou perdas provenientes do abate ou alienacdo de ativos fixos tangiveis sao
determinados pela diferenca entre o montante recebido e a quantia escriturada do ativo, e sdo

reconhecidos na demonstracdo dos resultados no periodo em que ocorre o abate ou alienacgéo.

3.2. Locacgles

Os contratos de locacgdo sdo classificados como locagfes financeiras se, através deles, forem
substancialmente transferidos para o locatario todos os riscos e vantagens inerentes a posse
dos ativos correspondentes. Os restantes contratos de locagao sado classificados como locagdes
operacionais. A classificacado das locacgOes é feita em funcdo da substancia e ndo da forma do

contrato.
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Os ativos adquiridos mediante contratos de locagao financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sdo registados no inicio da locacdo pelo menor de entre o justo valor dos
ativos e o valor presente dos pagamentos minimos da locacdo. As rendas incluem o gasto
financeiro e a amortizacao do capital, sendo que os gastos financeiros sdo imputados de acordo

com uma taxa de juro periédica constante sobre o saldo remanescente da responsabilidade.

Nas loca¢des consideradas como operacionais, as rendas devidas sdo reconhecidas como gasto

numa base linear durante o periodo da locacao.

3.3. Investimentos financeiros

Empresas subsidiarias sdo todas as entidades sobre as quais a Empresa tem o poder de decisdo
sobre as politicas financeiras e operacionais, geralmente representado por mais de metade
dos direitos de voto. Empresas associadas séo as entidades sobre as quais a Empresa exerce
influéncia significativa, mas nédo possui controlo, geralmente com participacbes entre 20% e
50% dos direitos de voto. Empreendimento conjunto € uma atividade econdmica empreendida

por dois ou mais parceiros sujeita a controlo conjunto destes mediante um acordo contratual.

Os investimentos em subsididrias, associadas e empreendimentos conjuntos sdo registados
pelo método da equivaléncia patrimonial. De acordo com este método, as participagOes
financeiras séo registadas inicialmente pelo seu custo de aquisi¢cdo e posteriormente ajustadas
em funcgéo das alteracgdes verificadas, apds a aquisicdo, na quota-parte da Empresa nos ativos
liquidos dessas entidades, deduzidas de eventual imparidade. Os resultados da Empresa

incluem a parte que lhe corresponde nos resultados dessas entidades.

Os investimentos financeiros em entidades estrangeiras sdo convertidos para euros utilizando
as taxas de cambio em vigor a data do balanco, sendo que a participagdo da Empresa nos
resultados dessas entidades é calculada com base na taxa de cambio média verificada no
periodo. A diferenca cambial resultante da conversdo das demonstracdes financeiras de
entidades estrangeiras é registada no capital préprio na rubrica “Ajustamentos em ativos
financeiros”, sendo reconhecida em resultados no momento em que a entidade estrangeira for
alienada ou o investimento for transmitido de outra forma. As taxas de cambio, relativamente
ao Euro, utilizadas na conversdo das demonstra¢Bes financeiras das principais operacgdes

estrangeiras (detidas direta ou indiretamente pela PHAROL) séo as seguintes:

Moeda 2024 2023
Real 6,4253 5,3618
usD 1,0389 1,1050

Os investimentos financeiros sdo avaliados sempre que existam indicios de que o ativo possa
estar em imparidade, sendo que as perdas por imparidade que se demonstrem existir sdo

registadas como gastos na demonstracao dos resultados.

Os ganhos obtidos em transac¢des com subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos

relativos a ativos detidos por estas sdo eliminados proporcionalmente ao interesse da Empresa
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nas mesmas, por contrapartida da correspondente rubrica do investimento, no ambito da

aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial.

As mais-valias decorrentes da alienacdo de empresas participadas efetuadas dentro do Grupo
séo diferidas ou anuladas até ao momento da sua alienagéo a terceiros. Caso as mais-valias
tenham sido diferidas, o seu reconhecimento em resultados € registado na rubrica
“Ganhos/(perdas) em empresas participadas”, na propor¢cdo em que o goodwill ou os ativos e
passivos identificados no processo de alocacdo do preco de compra sejam reconhecidos em

resultados pela empresa adquirente.

As prestacdes acessoOrias e os empréstimos de financiamento concedidos a empresas
subsidiarias, associadas e empreendimentos conjuntos sdo registados ao valor nominal,
diminuidos por ajustamentos para perdas estimadas, quando se antecipa a existéncia de

perdas de valor desses empréstimos.

3.4. Regime do acréscimo e reconhecimento de gastos

A Empresa regista os seus rendimentos e gastos de acordo com o regime contabilistico do
acréscimo, pelo qual os rendimentos e gastos sédo reconhecidos a medida que sdo gerados ou

incorridos, independentemente do momento em que sdo recebidos ou pagos, respetivamente.

No que respeita ao reconhecimento dos gastos com impostos que incidem sobre a aquisicdo
de servicos externos (e.g. Imposto sobre o valor acrescentado nao dedutivel), os montantes

sao classificados enquanto Impostos indiretos.

3.5. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento corresponde a soma do imposto corrente com o imposto
diferido, os quais sdo registados em resultados salvo quando se relacionam com itens
registados diretamente no capital préprio, situagdo em que sdo igualmente registados no

capital préprio.

A estimativa de imposto sobre o rendimento é efetuada a partir da estimativa da matéria
coletavel em sede de IRC, com base na taxa de imposto aplicavel em Portugal, acrescida da

derrama municipal e/ou estadual em funcédo do lucro fiscal apurado (Nota 9).

O imposto sobre o rendimento do exercicio registado nas demonstracdes financeiras é apurado
de acordo com o preconizado pela “NCRF 25 Impostos Sobre o Rendimento”. Na mensuracao
do gasto relativo ao imposto sobre o rendimento do exercicio, para além do imposto corrente
determinado com base no resultado antes de impostos corrigido de acordo com a legislacao
fiscal, sdo também considerados os efeitos resultantes das diferencas temporarias entre o
resultado antes de impostos e o lucro tributavel originadas no exercicio ou em exercicios

anteriores.

Os impostos diferidos referem-se as diferengas temporarias entre os montantes dos ativos e
passivos para efeitos de reporte contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de

tributacdo. Os ativos e passivos por impostos diferidos séo calculados e avaliados anualmente,
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utilizando as taxas de tributacdo que se esperam estar em vigor a data da reversao das

diferencas temporarias.

Os ativos por impostos diferidos sdo registados unicamente quando existem expectativas
razodveis de lucros fiscais futuros suficientes para os utilizar. A data do balanco é efetuada
uma reapreciacao das diferencas temporarias subjacentes aos ativos por impostos diferidos,
no sentido de reconhecer ativos por impostos diferidos ndo registados anteriormente e/ou para
reduzir o montante dos ativos por impostos diferidos que se encontram reconhecidos em

funcdo da expectativa atual da sua recuperacdo futura.

3.6. Contas a receber

As contas a receber sdo reconhecidas inicialmente ao justo valor, sendo subsequentemente
mensuradas ao custo amortizado, utilizando o método da taxa efetiva, deduzido de perdas por

imparidade.

As imparidades para dividas de cobranca duvidosa sdo calculadas com base na avaliagdo dos
riscos estimados decorrentes da nao cobranca das contas a receber e sao reconhecidas na

demonstracdo dos resultados.

3.7. Provisdes e passivos contingentes

As provisdes sao reconhecidas pela Empresa quando existe uma obrigacdo presente resultante
de eventos passados, desde que seja provavel a existéncia de um dispéndio de recursos
internos para a liquidagdo dessa obrigagdo e o montante desta seja razoavelmente estimavel.
Quando alguma destas condi¢bes nao é preenchida, a Empresa procede a divulgacdo dos
eventos como passivos contingentes, exceto se a probabilidade de uma saida de fundos for

remota.

As provisdes sdo reconhecidas por um montante correspondente ao valor presente da melhor
estimativa, na data de relato, dos recursos necesséarios para liquidar a obrigagdo. Tal
estimativa é determinada considerando o0s riscos e incertezas associados a obrigacdo. As
provisfes séo revistas no final de cada exercicio e ajustadas de modo a refletir a melhor

estimativa a essa data.

3.8. Financiamentos obtidos

Os financiamentos obtidos séo inicialmente reconhecidos ao justo valor, liquido de custos de
transacéo incorridos, sendo subsequentemente apresentados ao custo amortizado, utilizando

o0 método da taxa efetiva.

3.9. AcOes proprias

As acgOes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como uma reducao do capital

proprio na rubrica “A¢des préprias”, e 0os ganhos ou perdas inerentes a sua alienagdo séo

registados em “Resultados acumulados”.
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3.10. Classificacao do Balanco

Os ativos realizaveis e os passivos exigiveis a mais de um ano da data do balango sdo

classificados, respetivamente, no ativo e no passivo néo corrente, pelo seu valor presente.

3.11. Transacdes e saldos em moeda estrangeira

As transacdes em moeda estrangeira (diferente da moeda funcional da Empresa, o “Euro”) sao
registadas as taxas de cambio em vigor na data das operagdes. Os ativos e passivos expressos
em moeda estrangeira para os quais nao ha acordo de fixacdo de cambio séo convertidos para
euros utilizando-se as taxas de cambio vigentes na data do balanco. As diferencas de cambio,
favoraveis ou desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio em vigor
na data das operacdes e as vigentes na data das cobrancas, dos pagamentos ou a data do

balanco, sédo registadas como rendimentos e gastos na demonstracdo dos resultados.

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira
foram convertidos para euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente ao Euro,

divulgadas pelo Banco de Portugal:

Moeda 2024 2023
Real 6,4253 5,3618
uUsbD 1,0389 1,1050

Moeda 2024 2023
Real 6,3843 5,401
UsSD 1,0821 1,0813

3.12. Ativos e passivos financeiros

Os ativos e os passivos financeiros sdo reconhecidos no balan¢o quando a Empresa se torna
parte nas correspondentes disposi¢cfes contratuais, sendo classificados nas seguintes
categorias: (@) ao custo ou custo amortizado; e (b) ao justo valor, com as correspondentes

alteracdes reconhecidas na demonstracédo dos resultados.

(a) Ativos e passivos financeiros ao custo ou custo amortizado

Sao classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” os ativos e 0s passivos
financeiros que apresentem as seguintes caracteristicas: (a) sejam a vista ou tenham uma
maturidade definida; (b) tenham associado um retorno fixo ou determinavel; e (c) ndo sejam

ou nao incorporem um instrumento financeiro derivado.

Os ativos e passivos financeiros considerados nesta categoria sdo mensurados ao custo
amortizado deduzido de perdas por imparidade acumuladas (no caso de ativos financeiros) e
correspondem essencialmente as seguintes rubricas do ativo e do passivo constantes do

balan¢co da Empresa:

e Financiamentos obtidos
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e Outras contas a receber e a pagar

e Outros ativos e passivos financeiros
e Caixa e equivalentes de caixa

e Credores por acréscimo

e Fornecedores

O custo amortizado é determinado através do método do juro efetivo. A taxa de juro efetiva é
a taxa que desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante

o termo do instrumento financeiro na quantia liquida escriturada do ativo ou passivo financeiro.

Ativos e passivos financeiros ao justo valor

Todos os ativos e passivos financeiros nédo incluidos na categoria “ao custo ou custo
amortizado” sao classificados na categoria “ao justo valor”. Estes ativos e passivos financeiros
correspondem essencialmente a instrumentos financeiros derivados. As varia¢gfes no justo
valor destes derivados s&o reconhecidas no capital proprio ou em resultados, em fungéo,
respetivamente, desses derivados cumprirem ou nado os critérios de cobertura contabilistica.
As variacdes no justo valor reconhecidas em resultados sdo registadas na rubrica
“Aumentos/(redug¢fes) de justo valor” (Nota 17). Incluimos nesta categoria a carteira de
investimentos em obrigacdes e ac¢des mensurados ao justo valor com as variagdes

reconhecidas em resultados.

(b) Imparidade de ativos financeiros

Os ativos financeiros classificados na categoria “ao custo ou custo amortizado” sdo sujeitos a
testes de imparidade no final de cada exercicio. Tais ativos financeiros encontram-se em
imparidade quando existe uma evidéncia objetiva de que, em resultado de um ou mais
acontecimentos ocorridos apds o seu reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros

estimados serao afetados.

Para os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, a perda por imparidade
corresponde a diferengca entre a quantia escriturada do ativo e o valor presente dos novos
fluxos de caixa futuros estimados descontados a respetiva taxa de juro efetiva original. Para
os ativos financeiros mensurados ao custo, a perda por imparidade corresponde a diferenca

entre a quantia escriturada do ativo e a melhor estimativa do justo valor do ativo.

Subsequentemente, se ocorre uma diminuicdo da perda por imparidade em resultado de um
acontecimento que teve lugar apds o reconhecimento inicial da perda, a imparidade deve ser
revertida por resultados. A reversao é efetuada até ao limite da quantia que estaria

reconhecida (a custo amortizado) caso a perda néo tivesse sido inicialmente registada.

(c) Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros

A Empresa desreconhece ativos financeiros apenas quando expiram os seus direitos
contratuais aos fluxos de caixa provenientes desses ativos, ou quando transfere para outra
entidade os ativos financeiros e todos os riscos e beneficios significativos associados a posse
dos mesmos. A Empresa desreconhece passivos financeiros apenas quando a correspondente

obrigacao é liquidada, cancelada ou expire.
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3.13. Principais estimativas contabilisticas e julgamentos

Na preparacdo das demonstracdes financeiras de acordo com as NCRF, o Conselho de

Administragcdo da Empresa utiliza estimativas e pressupostos que afetam a aplicagcdo das

politicas

e 0s montantes reportados. As estimativas e julgamentos s&do continuamente

avaliados e baseiam-se na experiéncia de eventos passados e em outros fatores, incluindo

expectativas relativas a eventos futuros considerados como provaveis face as circunstancias

em que as estimativas sdo baseadas ou o resultado de uma informacdo ou experiéncia

adquirida. As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstragdes

financeiras sdo como segue:

a) Valorizacao do investimento na Oi — Em 5 de maio de 2014, a Empresa valorizou

a nova participacdo na Oi, adquirida na sequéncia da combinacdo de negdcios
efetuada nessa altura com a Oi, tendo por base o preco das a¢des da Oi no aumento
de capital realizado nesta data, tendo-se, a partir desta data, apropriado da sua
quota-parte nos resultados da Oi através da aplicagdo do método da equivaléncia
patrimonial. Adicionalmente, a partir de 8 de setembro de 2014, a parcela do
investimento na Oi a entregar no ambito do Contrato de Permuta foi classificada
como ativo néo corrente detido para venda e mensurado ao justo valor a partir dessa
data, até a execucgdo da permuta em 30 de marco de 2015. Até dezembro de 2017
este investimento estava valorizado pelo método de equivaléncia patrimonial. A partir
dessa data e nomeadamente em 31 de dezembro de 2024 e 2023, a valorizacdo do
investimento detido na Oi baseou-se no seu valor de mercado, homeadamente a

cotacao bolsista, dado que a PHAROL perdeu a influéncia significativa que detinha.

b) Valorizagédo do instrumento Rio Forte — A 30 de marg¢o de 2015 foram obtidos os

©)

instrumentos Rio Forte na sequéncia da execuc¢ao da permuta relativa as agdes Oi. A
essa data, apos consulta com o mercado, a Empresa valorizou o instrumento por
15% do seu valor nocional. Esta valorizagéo foi revista a 30 de setembro de 2016,
com uma reducdo no valor nocional para 9,56% e a 31 de dezembro de 2017 e 2019,
para 8,32% e 7,02% respetivamente. A 31 de dezembro de 2020, existiu uma nova
revisdo em baixa de recuperagdo do valor nominal para 5,79%, o que equivale a uma
reducdo de 11,1 milhdes de Euros para o montante de 51,9 milhdes de Euros. A 31

de dezembro de 2024 e de 2023, este valor manteve-se (ver Nota 7).

Reconhecimento de provisdes e ajustamentos — A PHAROL SGPS é parte em
diversos processos judiciais em curso para 0s quais, com base na opinido dos seus
advogados, efetuou um julgamento para determinar o reconhecimento de eventual
provisdo para fazer face a essas contingéncias. Os ajustamentos para contas a
receber sdo calculados essencialmente com base na antiguidade das contas a

receber, o perfil de risco dos clientes e a situag¢ao financeira dos mesmos.

d) Valorizacdo da carteira de investimentos — A PHAROL subscreveu duas carteiras

de investimento em ativos financeiros em agosto de 2022 e mais duas em agosto de

2023, compostas maioritariamente por grupos de ativos de Obrigacdes e Acbes de
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empresas cotadas. As carteiras sdo geridas por uma entidade bancaria que tem o
poder discricionario de compra e venda dos ativos que a compdem, com a qual foi
celebrado um contrato que pressupde a manutencgdo destas carteiras por um prazo
superior a um ano. Estes ativos financeiros fazem parte de uma carteira de
instrumentos financeiros identificados e para os quais existe evidéncia de um padrao
recente de tomada de lucros no curto e médio prazo. No momento do reconhecimento
inicial, sdo registados pelo custo de aquisicdo e subsequentemente ao justo valor,
com as variagfes de justo valor reconhecidas em resultados. A 31 de Dezembro de
2024 a valorizagdo desta carteira é de 26,9 milhdes de euros tendo originado uma
variagcdo positiva de aproximadamente 1,2 milhdes de euros reconhecida na conta

de resultados (ver Nota 7).

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacdo disponivel a data da
preparacgdo das demonstracgdes financeiras, no entanto, poderao ocorrer situacdes em periodos
subsequentes que, nao sendo previsiveis a data, ndo foram consideradas nessas estimativas.
Conforme disposto na “NCRF 4 Politicas Contabilisticas, Alteracdes nas Estimativas
Contabilisticas e Erros” (“NCRF 47”), alteragcbes a estas estimativas, que ocorram
posteriormente a data das demonstragdes financeiras, sdo corrigidas em resultados de forma

prospetiva.

3.14. Acontecimentos ocorridos apoés a data do balanco

Os acontecimentos que ocorram apoés a data do balanco e proporcionem informacao adicional
sobre condi¢des que existiam & data do balanc¢o séo refletidos nas demonstracdes financeiras.
Os eventos apo6s a data do balango que proporcionem informacédo sobre condi¢des que ocorram
apos a data do balanco nédo sdo refletidos nas demonstragbes financeiras, sendo apenas

divulgados se forem considerados materialmente relevantes.

4. Fluxos de Caixa

A rubrica “Caixa e seus equivalentes” da demonstragédo dos fluxos de caixa inclui numerario e

depdsitos bancarios imediatamente mobilizaveis.

A Empresa esta sujeita a um risco de liquidez se as fontes de financiamento, como sejam as
disponibilidades, os fluxos de caixa operacionais e os fluxos de caixa provenientes de
operagdes de desinvestimento e financiamento, nao satisfizerem as necessidades existentes,
como sejam as saidas de caixa relacionadas com as atividades operacionais, os investimentos,
a remuneracdo dos acionistas e o reembolso de divida. A Empresa entende que tem capacidade

para cumprir as suas obrigacdes.

A demonstracao dos fluxos de caixa foi preparada de acordo com a “NCRF 2 - Demonstracéo

de Fluxos de Caixa”, havendo a salientar os aspetos a seguir descritos.

(a) Recebimento provenientes de Investimentos Financeiros
No ano de 2024 e 2023, os recebimentos provenientes de investimentos financeiros séo

referentes a reducgdes do capital da subsidiaria direta da PHAROL, a Bratel BV.
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(b) Caixa e seus equivalentes

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, esta rubrica apresentava a seguinte composic¢éao:

euros

2024 2023
Numerario 4.606 3.982
Depositos bancarios imediatamente mobilizaveis 13.707.074 17.031.757
Fundo de Tesouraria 2.061.648 -

15.773.328 17.035.740

(i) A 31 de dezembro de 2024, este fundo é referente a uma aplicacdo de 2,06 milhdes de
euros num fundo de mercado monetario com valor liquido variavel (Short-term VNAV) e
liquidez de 1 dia, de acordo com as politicas de tesouraria definidas pela empresa.

5. AlteracGes de politicas e estimativas contabilisticas e erros

Nao foram adotadas quaisquer normas ou interpretacdes novas ou revistas durante o exercicio
de 2024, ndo ocorreram quaisquer alteracdes voluntarias de outras politicas contabilisticas

nem se verificaram alteragfes em estimativas contabilisticas.

No exercicio de 2024, a Empresa nao ajustou as suas demonstracgdes financeiras por quaisquer
correcdes de erros materiais de exercicios anteriores.

6. Participacdes financeiras

Método da equivaléncia patrimonial

Durante os exercicios de 2024 e 2023, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram os

seguintes:
2024
Partes de capital em empresas subsidiarias

Acdes Oi (Justo Equivaléncia

Valor) Patrimonial (liquido

do investimento na
Oi) Total
Saldo inicial 130.863 193.195 324.056
Resultado Liquido Subsidiarias - 26.421 26.421
Redug¢bes/Aumentos (63.740) (44.001) (107.741)
Venda de participagdo (54.316) - (54.316)
Saldo final 12.807 175.615 188.421
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euros

2023

Partes de capital em empresas subsidiarias

Acdes Oi (Justo _ Equivaléncia

valor) Patr_lmonlgl (liquido

do investimento na
Oi) Total
Saldo inicial 3.954.140 2.206.753 6.160.893
Resultado Liquido Subsidiarias - (163.104) (163.104)
Redug¢bes/Aumentos (623.733) - (623.733)
Venda de participagéo (3.199.545) - (3.199.545)
Alteracdes C. Proprios - (1.850.454) (1.850.454)
Saldo final 130.863 193.195 324.056

Nos exercicios de 2024 e 2023, os movimentos ocorridos em partes de capital em empresas
subsidiarias e associadas sdo decorrentes da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
das subsidiérias, e resultam essencialmente da reducado da participacdo indireta no capital da

Oi, conforme referido nas notas 1. e), 2. e 3.13 a).

7. Outros investimentos financeiros

Em 31 de dezembro de 2024 esta rubrica inclui, essencialmente: 1) uma estimativa de
recuperacgédo futura de aproximadamente 51,9 milhdes de Euros relativos aos instrumentos de
divida emitidos pela Rio Forte, e 2) carteiras de investimentos financeiros em ativos no

montante aproximado de 27 milhdes de euros.
1) Rio Forte

Relativamente aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte, apds ter tomado
conhecimento do Relatério dos Administradores Judiciais no processo de insolvéncia da Rio
Forte (Rapport n®4 des Curateurs), datado de 31 de agosto de 2016, disponivel em
www.espiritosantoinsolvencies.lu , a PHAROL iniciou diligéncias no sentido de apurar as
implicagfes financeiras, contabilisticas e legais do contido no seu ponto 2.1.6., que se

transcreve em traducao livre:

“Recuperacéo previsivel

As informacgdes atualmente disponiveis para os Administradores Judiciais ndo permitem fazer
uma estimativa, nem da recuperacdo total, nem da recuperacdo a realizar pela sociedade em

processo de faléncia.

Nao se pode excluir que o arresto judicial e os eventuais direitos de terceiros envolvidos
venham a impedir de forma prolongada, ou mesmo definitivamente, que a massa da faléncia
recupere e distribua certos ativos. De facto, ndo se exclui que as autoridades judiciais tenham

por objetivo confiscar os bens agora arrestados.”

A Administracdo da PHAROL, apds diligéncias adequadas e suportada pela andlise dos seus

assessores, concluiu, nessa data, por um principio de prudéncia, que os valores esperados de
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recuperacao dos ativos por parte da massa da insolvente e, em consequéncia, por parte da
PHAROL junto da Rio Forte tinham reduzido. O investimento da PHAROL nos titulos da Rio
Forte, foi inicialmente valorizado ao justo valor aquando do seu reconhecimento inicial em 30
de margo de 2015, sendo subsequentemente mensurado ao custo amortizado deduzido de
quaisquer perdas de imparidade. Tendo por base os principios base enunciados na IAS 39
(atualmente IFRS 9) e a informacéo disponivel, a Administragdo, utilizou o seu julgamento na
definicdo de pressupostos que culminaram numa valorizacdo do crédito sobre a Rio Forte em
85,7 milhdes de Euros a 31 de dezembro de 2016. Tal refletia uma valorizacdo de cerca de
9,5% do valor nominal, contra, aproximadamente, 15% do valor nominal a 31 de dezembro

de 2015, o que determinou a contabiliza¢cdo de uma imparidade no montante de 48,8M£.

Adicionalmente, em dezembro de 2017, ap6s a atualizacdo do montante de reclamacdes de
crédito considerado no ultimo relatério dos Administradores Judiciais ter revelado ser num
valor superior ao anteriormente considerado, a valorizacao de recuperacgédo da divida foi revista
novamente em baixa, tendo-se registado em 8,32% de recupera¢do, o que equivale a uma
reducéo de 11,1 milhdes de Euros para o montante de 74,6 milhdes de Euros. A 31 de

Dezembro de 2018, o valor de recuperacao da divida manteve-se em 8,32%.

Em abril de 2019 e apds 5 anos da entrada da reclamacédo de crédito sobre a Rio Forte, foi
divulgado no dia 30 de abril um novo relatério dos Administradores Judiciais, que apontava
essencialmente para: 1) adiamento dos resultados da conclusdo da analise administrativa das
declaractes de divida; e 2) revisdo em baixa do valor dos ativos da Rio Forte na América
Latina. Assim e com base nestes novos fatores, a valorizagdo de recuperacdo da divida foi,
uma vez mais, revista em baixa, tendo-se quedado em 7,19% de recuperacdo do valor
nominal, o que equivale a uma reducdo de 10,1 milhdes de Euros para o montante de 64,5
milhdes de Euros. Ainda no exercicio de 2019 e apo6s a analise do ultimo relatério emitido pelos
Administradores Judiciais, com efeitos a 31 de dezembro de 2019, aquele valor foi, uma vez
mais, revisto em baixa, tendo a recuperacdo do valor nominal sido fixada em 7,02%, o que
equivale a uma reducdo adicional de 1,5 milhSes de Euros para um montante total de
recuperacdo de 63 milhdes de Euros. A 31 de dezembro de 2020, foi efetuada uma nova
revisdo em baixa de recuperacdo do valor nominal para 5,79%, justificada essencialmente
pela depreciacdo dos ativos detidos pela Rio Forte na América Latina, o que equivale a uma

reducdo de 11,1 milhdes de Euros para o montante de 51,9 milhdes de Euros.

A 16 de Novembro de 2023, os curadores da Rio Forte decidiram que o crédito de insolvéncia
da Rio Forte Investments apresentado pela PHAROL seria submetido, por uma medida de
prudéncia, ao Tribunal do Luxemburgo para decisdo sobre a sua admissdo ao passivo de
insolvéncia, por, usando as palavras dos curadores, a pretensdo da PHAROL nao parecer

cumprir plenamente todos os requisitos legais.

Em fevereiro de 2024 e prevenindo a hipétese de ser reconhecido pelo Tribunal a validade do
crédito da PHAROL sobre a Rio Forte os curadores desta Gltima vieram pedir a titulo subsidiario
que um reembolso em Abril de 2014 de € 199.631.000,00 de papel comercial subscrito

directamente pela PHAROL em Fevereiro de 2014 fosse considerado nulo por ter sido realizado
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no periodo suspeito. Por razfes processuais e também por mais uma vez ndo apresentarem
qualquer prova substancial, os nossos Advogados sdo da opinido de que esta assignation ndo

tem fundamento.

Em 8 de dezembro de 2024, e apés audiéncias realizadas em Outubro de 2024, a PHAROL foi
notificada da decisdo do Tribunal de Comércio do Luxemburgo que reconheceu parcialmente o
crédito de €147.000.000 sobre a massa insolvente da Rioforte, S.A., acrescido de juros até a
data do processo de insolvéncia. A decisdo sobre o remanescente de €750.000.000 foi
suspensa até a resolugdo de um processo relacionado com a anulacdo de um pagamento
alegado pela Espirito Santo Internacional, S.A. A PHAROL reafirma que nao é devedora da ESI,

mantendo a fundamentacgdo do crédito remanescente.

A 30 de Dezembro de 2024, considerando a manutencdo dos principais fatores de avaliagéo
dos Ativos da Rio Forte e ndo havendo evolugdo no montante das dividas reclamadas, o valor
expectavel de recuperacdo da divida nominal da Rio Forte manteve-se inalterado em 5,79%

equivalente a 51,9 milhdes de Euros.

Adicionalmente, visando o ressarcimento dos prejuizos resultantes da insuficiéncia de bens na
massa falida da Rio Forte para satisfacdo integral do crédito da PHAROL, de acordo com decisdo
da Assembleia Geral de Acionistas, em 2015, foram tomadas vérias a¢des que detalhamos a

seguir.

Acles contra Ex-Administradores

Proposta Acéo de responsabilidade contra ex-administradores, tendo sido pedida a condenacgao
solidaria dos Réus no pagamento de uma indemnizacédo correspondente a diferenca entre €897
milhdes de euros, montante do investimento em instrumentos de papel comercial da Rio Forte
por eles decidido, e aquele que se vier a receber no ambito do processo de insolvéncia e demais
danos que se vierem a apurar. Os Réus apresentaram as suas contestacfes e requereram a
intervencao principal provocada de diversos terceiros, incluindo Companhia de Seguros. Foi
invocada pelos Réus a existéncia de causa prejudicial e requerida a suspenséo da instancia. O
Tribunal, em 18.01.2018, determinou a suspensdo da instancia enquanto ndo for decidida a
acao de anulagéo de deliberagdes sociais que corre no Juizo de Comércio de Lisboa. Esta acao,
entretanto, foi definitivamente julgada improcedente, pelo que a PHAROL, em 27.06.2019,
requereu ao tribunal que fosse declarada a cessacdo da suspensdo da instancia. Sobre este

despacho ainda né&o recaiu decisdo, pelo que a agdo se mantém suspensa.

Em meados de 2020 o Tribunal ordenou a jung¢éo aos autos de certiddo da sentenca proferida
na acao prejudicial, o que sucedeu, mas nao proferiu qualquer novo despacho. Nao existiu
qualquer evolucdo em 2021 nem em 2022. Em consequéncia, foi solicitada a aceleracédo
processual nos termos da Lei, logo aquando da abertura dos Tribunais em 01 de Setembro de
2023.
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Em Fevereiro de 2024, a Autora insistiu pela cessacdo da suspensdo, o que aconteceu. O
tribunal, em Maio, ordenou a juncdo de tradug¢des pelos Réus (entretanto juntas) e conheceu

dos pedidos de intervencao de terceiros, nos seguintes termos:

N&o admitiu a intervencgéo da Deloitte;
N&o admitiu a intervencdo dos membros da Comissédo de Auditoria;

Admitiu a intervencdo das seguradoras;

P w N

Convidou Amilcar Morais Pires a esclarecer os factos que sustentam o pedido de
intervencao de alguns dos administradores da autora, dos administradores da Portugal
Telecom International Finance B.V. e da PT Portugal, SGPS, S.A.. Este esclarecimento

foi prestado em fim de Maio, mas o tribunal ainda ndo decidiu.

Os Réus recorreram da decisdo de nédo intervengdo dos membros da Comisséo de Auditoria.

Estes recursos nado foram admitidos, pelo que esta encerrada a fase dos articulados.

Sendo a PHAROL autora nos autos e ndo tendo sido deduzido qualquer pedido reconvencional

inexiste qualquer contingéncia para a sociedade com os autos.

Em 2016, foi proposta nova Agéo de responsabilidade contra os ex-administradores, tendo por
causa de pedir a implementacdo de sistemas de relato financeiro e de controlo interno que
viabilizaram a realizacdo em montantes crescentes de investimentos em instrumentos de
divida emitidos por sociedades do Grupo Espirito Santo por esses administradores decididos,
em violacdo das regras de governo da sociedade e com desconhecimento dos investidores e
acionistas, geradores de elevados prejuizos. Nesta Acdo é pedida a condenacéo solidaria dos
réus no pagamento a PHAROL de uma indemnizagdo correspondente a €54.900.000,00,
acrescido de demais danos que se venham a apurar, nomeadamente nos ultimos investimentos
que se vieram a realizar com os procedimentos implementados pelos réus e ainda pelos danos
reputacionais € multas e coimas decorrentes de falta de completude dos documentos de

reporte financeiro.

Os Réus apresentaram as suas contestacfes e requereram a intervencgao principal provocada
de diversos terceiros, incluindo Companhia de Seguros. O Tribunal proferiu despacho de
suspensao da instancia por causa prejudicial — Proc. n.© 23430/15.9T8LSB, que correu termos
no Juizo de Comércio de Lisboa — Juiz 3, em que os Réus pretendem a anulacdo da deliberagéo
social da PHAROL que determinou a propositura da presente acdo. Esta agdo, entretanto, foi
definitivamente julgada improcedente, pelo que o tribunal declarou a cessagdo da suspensao

da instancia.

O Tribunal pronunciou-se sobre a intervencdo na agdo como réus dos demais membros da
Comissdo de Auditoria da PHAROL, que os Réus haviam requerido, tendo indeferido essa

pretensao. Deste indeferimento recorreram dois dos Réus, tendo a PHAROL contra-alegado.

Entretanto, o tribunal ordenou a PHAROL que respondesse por escrito a matéria de excecgédo

suscitada pelos Réus nas contestac¢des, o que foi feito em 11.09.2019.
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O recurso foi julgado procedente, pelo que foram citados os demais membros da Comissao de
Auditoria, que apresentaram contestacdo conjunta em 2 de novembro de 2020. Nas
contestacbes, os chamados requereram a intervencdo provocada das seguradoras para as
quais transferiram a responsabilidade civil decorrente dos actos praticados no exercicio das

suas funcgdes, tal como o haviam feito os Réus iniciais.

A 31 de Dezembro de 2023, conforme oportunamente relatado, aguardava-se decisdo sobre a

intervenc¢éo das seguradoras.

O Tribunal conheceu em 2024 os pedidos de intervencao de terceiros, admitindo a intervencao
das seguradoras a titulo principal. Foi ordenada a juncdo de traducgbes para citacdo das

seguradoras estrangeiras, e tal juncado j& aconteceu.

Aguarda-se a citacdo das seguradoras, tendo a PHAROL insistido em dezembro de 2024 por

essa citagdo, e a contestacdo das mesmas.

Por apenso a esta acc¢ao foi requerido arresto de bens dos Réus, o qual foi ordenado, incidindo
sobre diversos activos relevantes dos ex-administradores, nomeadamente de Zeinal Bava e
Henrique Granadeiro. Nos termos desse arresto também foi feita uma apreciacdo preliminar
da causa de pedir da acgdo contra os ex-administradores, que da de forma perfunctoria
provada a responsabilidade destes. Citados os Requeridos, foram apresentadas oposi¢fes ao
arresto e realizado o seu julgamento. Aguarda-se sentenca. Foi também interposto recurso do

arresto de alguns bens para o Tribunal da Relac&o de Lisboa, o qual foi julgado improcedente.

Acles contra Ex-Auditor

Foi também proposta, no mesmo ano de 2016, pela PHAROL acdo de responsabilidade civil
contra a Deloitte Associados e Jodo Luis Falua da Costa da Silva pela violagcdo de deveres
legais e contratuais na revisdo de documentos de prestacdo de contas pela Autora, incluindo
do Relatério do Governo da Sociedade, na revisdo do sistema de controlo interno,
nomeadamente da respetiva operacionalidade nos termos requeridos pela Sec¢do 404 da
SARBANEX-OXLEY ACTA (SOC) e na preparacgao e apresentacdo dos respetivos memorandos

de auditoria e memorandos de controlo interno.

De acordo com a causa de pedir, a violagdo desses deveres foi causa adequada da néo
revelagdo nos documentos de prestacdo de contas entre 2010 e 2014 de elevados
investimentos em papel comercial sem rating do Grupo Espirito Santo ao longo desses 4 anos

e que violavam diversas regras internas, nomeadamente de governo da sociedade.

Nesta acdo é pedida a condenacgédo solidaria dos Réus no pagamento & PHAROL de uma
indemnizacgéo correspondente a diferenca entre €897 milhdes e aquele que vier a receber no
ambito do processo de insolvéncia da Rio Forte e demais danos que se vierem a apurar em
execucdo de sentenca, resultantes quer de danos reputacionais, quer de indemnizagdes,
multas e coimas em que a autora venha a ser condenada em processos de falta de qualidade
legalmente exigivel aos documentos de reporte financeiro da PHAROL nos periodos de 2010 a
30 de Junho de 2014.
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Os Réus apresentaram contestacdo, tendo sido requerida a intervencdo provocada da

Companhia de Seguros, a qual foi admitida.

A PHAROL apresentou articulado superveniente em 13.09.2022, tendo por base a condenacéo
da Deloitte em processo de contra-ordenagéo instaurado pela Comissdo do Mercado de Valores

Mobiliarios, cuja admisséao ainda nao ocorreu.

A Deloitte recusou a apresentacdo dos documentos de trabalho, alegando sigilo profissional.
O tribunal deu-lhe razdo. A PHAROL interpds recurso dessa decisdo, tendo o Tribunal da
Relacdo dado razdo a PHAROL ordenando a juncdo dos documentos em 2023. A Deloitte

interpds recurso para o Supremo Tribunal de Justi¢ca, o qual se encontra pendente.

A Pericia ja se encontra em curso ndo tendo terminado até ao final de 2024.

Processos BES e Banco de Portugal

Em 2017, a PHAROL constitui-se ainda assistente no Processo Universo BES, estatuto que lhe
foi reconhecido pelo Tribunal. Sequencialmente, quando foram deduzidas acusacdes, a
PHAROL deduziu pedido civel para ressarcimento de todos os prejuizos causados pela burla
praticada por alguns dos ai arguidos, para subscricdo pela PHAROL em fevereiro de 2014 de
Papel Comercial emitido pela Rio Forte no montante de 897 milhdes de euros. Como é publico
varios dos arguidos requereram a abertura de instrugédo. O julgamento ja se iniciou, tendo o
Tribunal entendido que os pedidos civeis deviam ser deduzidos em processo civel para nédo

retardar a marcha do processo penal, dada a existéncia de centenas de pedidos civeis.

Em 2016, a PHAROL intentou uma Ac¢ao administrativa contra o Banco de Portugal, tendo por
base a impugnacgéo das Deliberacdes “Contingéncias” e “Perimetro” tomadas pelo Banco de
Portugal no dia 29.12.2015, que determinam que as responsabilidades contingentes ou
desconhecidas pelo BES, perante terceiros, com referéncia a 03.08.2014, ndo foram
transferidas para o Novo Banco ou, tendo sido, foram retransferidas de volta para o BES com
efeitos retroativos aquela data. Sem qualquer avancgo significativo nestes ultimos anos,
recentemente, este caso foi incluido num procedimento especial de aceleracdo de processos.
De acordo com este mecanismo foram designados 5 processos piloto (semelhantes entre si)
que terdo andamento prioritario e determinou-se a suspensdo dos demais processos
semelhantes até a prolacdo de decisao final nos processos piloto. Uma vez proferida, a decisao
nos processos piloto servira como base para os restantes. Foi requerida a exclusao do processo
da PHAROL e aguarda-se prolacdo de despacho sobre esse requerimento. Caso o requerimento
venha a ser deferido, o processo da PHAROL continuara o seu andamento normal sem qualquer

suspensao até a prolagédo de deciséo final.

Também em 2016, foi apresentada Reclamagéo de créditos no processo de insolvéncia do BES
no valor de € 897 Milhdes, correspondente ao montante investido pela PT SGPS em papel
comercial da Rioforte, tendo por base a responsabilidade do BES enquanto intermediario
financeiro. Nao tendo este crédito sido reconhecido na lista de credores pela Comissédo

Liquidatéria, foi apresentada impugnacgdo, que mereceu nova resposta desfavoravel daquela
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Comissado e consequente réplica por parte da PHAROL. Aguarda-se prolacdo de decisdo sobre

a impugnacéao apresentada.
Processo ESI

Finalmente, ainda relacionado com o processo Rio Forte, em dezembro de 2017, a PHAROL,
teve conhecimento de um comunicado dos Curadores da Espirito Santo International, S.A,
(“ESI”), pelo qual estes declaram que essa sociedade falida vai avaliar a possibilidade de
processar judicialmente a PHAROL, pedindo a sua condenacdo no reembolso de 750 milhdes
de Euros, sem especificar os fundamentos desse pedido. No dia 28 de Janeiro de 2019, como
medida de protecgédo para interromper qualquer periodo de prescricdo, a PHAROL foi ainda
citada para processo no Tribunal do Luxemburgo pelo Curador Ad-hoc da ESI — Espirito Santo
Internacional, com a reclamacdo de que teria recebido pagamentos indevidos da ESI no
montante de setecentos e cinquenta milhdes de euros, alegando, em sintese, que (a) o
pagamento devia ter sido feito em dinheiro ou através de “effets de commerce” e nédo por
transferéncias bancarias, (b) o pagamento foi anormal porque a ESI nédo tinha os necessarios
fundos, (c) a PHAROL estava consciente do estado de insolvéncia da ESI e (d) o pagamento
fez parte de um esquema fraudulento. Na sequéncia, os Advogados da PHAROL no
Luxemburgo, Schiltz & Schiltz, apresentaram uma opinido preliminar que vai no sentido da

total improcedéncia, ndo s6 de facto como de direito, das reclamac¢des da ESI.

Apds analise da intimacdo acima referida e em conclusdo, a PHAROL e os seus Advogados
consideram muito remota a probabilidade de se vir a registar, com base nos factos alegados,
qualquer condenacdo nos termos intimados, ndo tendo o processo, até a presente data, tido
qualquer desenvolvimento relevante. Desta forma, a PHAROL, nas suas demonstragdes

financeiras, ndo constituiu qualquer provisdo relativamente a este caso.
2) Carteiras de Investimento

A PHAROL subscreveu duas carteiras de investimento em ativos financeiros em agosto de 2022
e mais duas em agosto de 2023, compostas maioritariamente por grupos de ativos de
Obrigacbes e AcOes de empresas cotadas. A PHAROL subscreveu duas carteiras de
investimento em ativos financeiros em agosto de 2022 e mais duas em agosto de 2023,
compostas maioritariamente por grupos de ativos de Obrigacgfes e A¢cdes de empresas cotadas.
As carteiras sao geridas por entidades bancarias que tém o poder discricionario de compra e
venda dos ativos que a compdem, com as quais foi celebrado um contrato que pressupde a
manutencdo destas carteiras por um prazo superior a um ano. Estes ativos financeiros fazem
parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados e para os quais existe evidéncia
de um padrao recente de tomada de lucros no curto e médio prazo. No momento do
reconhecimento inicial, sdo registados pelo custo de aquisi¢cdo e subsequentemente ao justo
valor, com as varia¢gfes de justo valor reconhecidas em resultados. Relativamente a estes

ativos, a 31 de dezembro de 2024 a variagdo do justo valor da carteira é conforme segue:
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Variacao justo valor da Carteira

euros

Valor da carteira em 31 de dezembro de 2023 25.822.428
Valor da carteira em 31 de dezembro de 2024 26.979.396
Var. de justo Valor — Perdas ou (ganhos) em Out. Ativos n&o correntes (1.156.968)

Relativamente a estes ativos, a 31 de dezembro de 2024 e 2023, a carteira € composta

conforme segue:

Composicao da Carteira

\ \ euros
2024 2023
Grupo de Ativos
Liquidez 1.066.483 466.505
Divida Publica 614.965 355.650
Obrigactes Investment Grade 20.620.138 20.278.692
Obrigacdes High Yield E Mercados Emergentes 3.310.948 3.230.244
Acdes 1.366.862 1.491.337
26.979.396 25.822.428
Grupo por alocacédo Geografica
Europa (ex-RU) 15.902.761 14.463.458
EUA 6.289.269 5.367.817
Outros Desenvolvidos 765.446 1.308.846
Reino Unido 1.978.934 3.090.799
Japéo 877.000 819.260
Liquidez 1.066.483 466.505
Outros em Desemvolvimento 99.503 97.409
N&o classificado 0 208.334
26.979.396 25.822.428
Grupo por alocacgao sectorial
Financeiro 12.613.245 12.476.979
Fundos 2.027.052 2.121.467
Bens de consumo ciclico 4.284.010 4.176.044
Consumos néo ciclicos 1.876.236 1.570.499
Industria 913.701 962.137
Comunicagbes 760.946 950.516
Matérias-primas 558.148 486.360
Liquidez 1.066.483 466.505
Energia 421.892 417.758
Outros 265.555 406.892
Divida Publica 614.965 355.650
Tecnologia 99.755 97.304
Utilities 1.477.407 1.334.317
26.979.396 25.822.428

8. Partes relacionadas
8.1. Participagdes financeiras em empresas subsidiarias e associadas

Em 2024 e 2023, as participac¢des financeiras em empresas subsidiarias e associadas referem-

se exclusivamente a participacdo direta da PHAROL na Bratel B.V..
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8.2. Outras informacdes

Durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023, as remuneracdes fixas dos
administradores, as quais foram estabelecidas pela Comissdo de Vencimentos, ascenderam
241 mil Euros e 332 mil Euros, respetivamente. Aos valores anteriormente referidos acresce
a remuneracdo da Administradora Ana Cristina Dias paga diretamente ao Novo Banco,

acionista que representava até a sua rendncia com efeito em maio de 2023.

Em 31 de Dezembro de 2024 e 2023, ndo estava em vigor qualquer programa de pagamentos

com base em ac¢des nem qualquer programa de compensacdo por término de servico.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2024, os honorarios do Revisor Oficial de Contas da
PHAROL ascenderam a 38,5 mil euros e correspondem a honoréarios de auditoria relativo a
PHAROL.

Para informacéo adicional relacionada com as remunera¢cfes dos membros do Conselho de
Administracdo e dos dirigentes, remetemos os leitores para o Relatério do Governo da

Sociedade incluido no Relatério e Contas Consolidadas.

O. Impostos sobre o rendimento

Em 2024, as empresas localizadas em Portugal Continental sdo tributadas em sede de Imposto
sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas a taxa base de 21,0% acrescida de (1) uma
Derrama Municipal de até um maximo de 1,5% sobre a matéria coletavel, e (2) uma Derrama
Estadual de 3,0% aplicavel sobre o lucro tributavel entre 1,5 milhdes de euros e 7,5 milhdes
de euros, de 5,0% aplicavel sobre o lucro tributavel entre 7,5 milhdes de euros e 35 milhdes
de euros, e de 9,0% aplicavel sobre o lucro tributavel que exceda 35 milhdes de euros,
resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 31,5% para lucros tributaveis
que excedam 35 milhdes de euros. No calculo dos resultados tributaveis, aos quais é aplicada
a referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos ndo aceites fiscalmente sdo acrescidos ou

deduzidos aos resultados contabilisticos.

De acordo com a legislagéo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisao e corregéo
por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a
Seguranca Social) exceto quando tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos
beneficios fiscais, ou estejam em curso inspec¢des, reclamac¢des ou impugnacgdes, casos em

que, dependendo das circunstancias, os prazos sdo alongados ou suspensos.

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, esta rubrica foi apurada da seguinte forma:
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euros

2024 2023

Imposto sobre o rendimento
Resultado antes de impostos 25.457.937 -
Taxa efetiva de imposto 21% -
Imposto sobre o lucro a taxa nominal 5.346.167 -
A Acrescer 18.307.763 -
A Deduzir 31.637.290 -
13.329.526 -
Lucro tributavel 12.128.410 -
Prejuizos fiscais aceites 9.096.307 -
Matéria colectavel 3.032.102 -
Taxa efetiva de imposto 21% -
Imposto calculado 636.741 -
Tributagdo autébnoma 20.813 24.623
Derrama 593.346 -
1.250.901 24.623

A PHAROL tem ainda prejuizos fiscais reportaveis de periodos passados no montante de 580,3
milhdes de Euros que ndo contabiliza em balanco face a nao ter visibilidade de beneficios

econdmicos futuros suficientes para a utilizacdo dos prejuizos fiscais reportaveis.

10. Estado e outros entes publicos

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, os saldos devedores e credores com o Estado e Outros

Entes Publicos tém a seguinte composigao:

euros

2024 2023
Impostos correntes
Operacdes em Portugal
Imposto sobre o valor acrescentado (I1VA) 17.571 19.431
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas 1.147.515 10.051
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares 12.042 18.544
Seguranca Social 12.283 77.666

1.189.412 125.692

Em 2024, o valor de imposto sobre rendimentos o imposto corrente acima reflete o imposto
sobre o lucro tributavel ja deduzido dos prejuizos fiscais reportados em anos anteriores e

adicionado de tributagdo auténoma do exercicio.

Em 2024, o resultado foi de 24 milhdes de euros, principalmente devido aos reembolsos da
AT. No entanto, apenas uma parte desses ganhos é tributavel, o que reduz a estimativa de
imposto. Além disso, a PHAROL utilizou prejuizos fiscais acumulados de anos anteriores para

abater no imposto devido.
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Em 2023, tendo sido apurado prejuizo fiscal, o imposto sobre rendimentos acima indicado
reflete apenas a tributacdo auténoma que incide sobre os gastos com viaturas ligeiras e

despesas de representacao.

11. capital proprio

11.1. Capital subscrito

Em 31 de dezembro de 2024, o capital social da Empresa encontrava-se integralmente
realizado e ascendia a 26.895.375 euros, estando representado por 896.512.500 acgdes

ordinarias, com o valor nominal de 3 céntimos de Euro cada.

11.2. AcgOes proprias

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, a composi¢do desta rubrica é como segue:

euros

2024 2023
Acdes detidas pela PHAROL 164.809.193 164.809.193
164.809.193 164.809.193

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, a PHAROL detém 74.689.552, correspondentes a 8,33%

do seu capital social.
11.3. Reservas legais

A legislacdo comercial e os estatutos da Empresa estabelecem que, pelo menos, 5% do
resultado liquido anual deve ser destinado ao reforgo da reserva legal até que esta represente
20% do capital social. Esta reserva ndo é distribuivel a ndo ser em caso de liquidagcdo da
empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos, depois de esgotadas todas as outras

reservas, ou para incorporagao no capital.

Em 31 de dezembro de 2024, a reserva legal encontrava-se integralmente constituida de

acordo com a legislagcdo comercial em vigor, ascendendo a 6.773.139 euros.

11.4. Outras reservas

A composicdo e os movimentos ocorridos nesta rubrica durante os exercicios de 2024 e 2023

sao como segue:

euros

Reserva de

acdes Reservas-

Reservas proprias AplicacSes em
livres canceladas accdes Préprias Total
Saldo em 31 de dezembro de 2022 71.156.201 6.970.320 164.809.194 242.935.715
Constituicdo de reserva para acdes proprias - - - -
Transferéncia para resultados transitados - - - -
Saldo em 31 de dezembro de 2023 71.156.201 6.970.320 164.809.194 242.935.715
Constituicao de reserva para agdes proprias - - - -
Transferéncia para resultados transitados - - - -
Saldo em 31 de dezembro de 2024 71.156.201 6.970.320 164.809.194 242.935.715
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11.5. Ajustamentos / outras variagdes no capital proprio

Durante os exercicios de 2024 e 2023, os movimentos ocorridos nesta rubrica foram como

segue:
. euros]
Ajustamentos Outras
de conversao alteracGes no Total
cambial capital préprio
gg'zdzo em 31 de dezembro de (140.697.640)  (75.101.016) (182.519.563)
Equivaléncia patrimonial (Nota 6) 118.636 (742.368) (623.733)
gg'zd; em 31 de dezembro de (140.579.004)  (75.843.384) (183.143.296)
Equivaléncia patrimonial (Nota 6) (15.609) (146.103) (161.713)
gg'zdf em 31 de dezembro de (140.594.614)  (75.989.487) (183.305.008)

11.6. Aplicagcdo de resultados

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2024, apurou-se um resultado liquido no montante
de 24.190.849 euros, propde-se que, sejam transferidos para Resultados Transitados da

Empresa.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2023 apurou-se um resultado liquido negativo no

montante de 967.192 euros, transferidos para Resultados Transitados da Empresa.

12. Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, esta rubrica tem a seguinte composic¢ao:

euros

2024 2023
Fornecedores 88.963 103.522
88.963 103.522

13. Credores por acréscimo de gastos

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, esta rubrica tem a seguinte composic¢ao:

euros

2024 2023
Fornecimentos e servicos externos 170.249 95.239
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 430.505 153.892

600.753 249.131
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14. Ganhos/ (perdas) em empresas participadas

Nos exercicios de 2024 e 2023, esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

euros

2024 2023
Ganhos/(Perdas) em empresas participadas (32.313) (163.104)
(32.313) (163.104)

a) Ver Nota 6

15. Fornecimentos e servicos externos

Nos exercicios de 2024 e 2023, esta rubrica tem a seguinte composic¢édo:

euros

2024 2023

Trabalhos especializados 740.374 577.199
Seguros 228.203 274.495
Deslocacdes e estadas 26.089 18.331
Outros 178.313 124.460
1.172.980 994.484

Em 2024, o aumento do fornecimento dos servigos externos ocorreu devido essencialmente
ao aumento dos trabalhos especializados, rubrica onde assume maior peso os honorarios de

assessoria juridica para acompanhamento dos processos judiciais em curso.

Relativamente aos honorarios dos auditores, a Forvis Mazars - Associados, SROC, Lda., pelo
trabalho referente a 2024, o valor foi de 38.500 euros, ao qual acresce o IVA a taxa legal em
vigor.

16. Gastos com o Pessoal

Nos exercicios de 2024 e 2023, esta rubrica apresenta a seguinte composic¢do:

euros

2024 2023

Remuneracdes fixas e variaveis 843.177 688.830
Encargos sociais 108.324 131.116
Outros 39.529 29.162
991.030 849.109

Em 2024 e 2023, o nimero de colaboradores e 6rgédo sociais era 11 e 17, respetivamente.

Esta diminuic¢édo resulta da alteracdo da composi¢cdo do Conselho de Administragdo, que em
marco passou de 6 para 3 elementos e da saida dos 3 elementos da Comissdo de Vencimentos,

que foi revogada.
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Em junho de 2024, alguns dos membros dos 6rgaos sociais retomaram os seus salarios na

integra.

17. Aumentos/(reducdes) de justo valor

Esta rubrica respeita a variagdo no justo valor dos Instrumentos de Divida emitidos pela Rio
Forte e da carteira de investimentos iniciada em agosto de 2022 no montante de 10 milhdes
de euros, com um reforco de 15 milhdes de euros em 2023, e apresenta a seguinte composicao

nos exercicios de 2024 e 2023:

euros

2024 2023

Aumentos/(redugdes) de justo 1.264.513 1.132.854
valor

1.264.513 1.132.854

A 31 de dezembro de 2024 e 2023, as carteiras de investimentos em apresentaram valorizacdo

de 1,3 e 1,1 milhdes de euros, respetivamente (Nota 7).

Relativamente aos Instrumentos de Divida da Rio Forte e considerando a manutencdo dos
principais fatores de avaliacdo dos seus Ativos, e, ndo havendo evolu¢do no montante das
dividas reclamadas, o valor expectavel de recuperacao da divida nominal da Rio Forte, em
dezembro de 2024 manteve-se inalterado em 5,79% equivalente a 51,9 milhdes de Euros.

18. Resultado liquido por acido

O resultado liquido por acao nos exercicios de 2024 e 2023 foi calculado da seguinte forma:

euros

2024 2023
Resultado das operacfes continuadas 24.207.036 (967.191)
Resultado liquido diluido 24.207.036 (967.191)
Nurpero meédio de ac¢les ordinarias em circulagdo no 821.756.654 821.756.654
periodo
Resultado liquido por acdo basico e diluido 0,03 (0,00)
19. Outras Dividas a Pagar e Garantias

A PHAROL, na sequéncia de ter sido a sociedade dominante do consolidado fiscal do Grupo PT,
tem atualmente ainda em litigio uma série de liquidagdes fiscais dos anos anteriores a 2014.
Em maio de 2014, e, face ao acordo de combinacdo de negdcios celebrado entre a PHAROL e
a Oi S.A., todas as responsabilidades inerentes a estas liquidacdes fiscais passaram para a

responsabilidade da Oi, tendo a PHAROL ficado solidariamente responsavel.

Desta forma, a PHAROL tem atualmente ativas contragarantias para fazer face a riscos de

decisdes judiciais desfavoraveis, nomeadamente, Garantias Bancarias e Garantias da Oi.
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Ja em dezembro de 2024, PHAROL e a Oi assinaram um acordo para redefinir e esclarecer as
responsabilidades fiscais pendentes desde a fusdo da PT Portugal com a Oi em 2014, ajustando
o tratamento de reembolsos recebidos da Autoridade Tributaria. A PHAROL, responsavel inicial
pelos processos fiscais, registava os reembolsos em passivo como saldos a esclarecer,
somando €26,2M. Com a revisdo do quadro contratual, foi acordado que a PHAROL recebera
todos os valores dos pagamentos feitos antes de maio de 2014, descontando €22M de custos

suportados por conta da Oi.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2024 e 2023, o montante de Garantias Bancarias tem

a seguinte composicao:

euros

2024 2023

Garantias bancérias e outras garantias apresentadas a 84.617.476 84.617.476
favor das autoridades fiscais e outras entidades publicas

84.617.476 84.617.476

As garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais incluiam
85 milhdes de euros a 31 de dezembro de 2024 e de 2023, relacionadas com liquidac¢des fiscais
recebidas pela PHAROL. A Empresa impugnou judicialmente estas liquidacfes e, de acordo
com a legislacdo portuguesa, prestou garantia, apos a instauragcdo de processo executivo pois
que, na auséncia de garantia ou de pagamento do imposto impugnado, prosseguiria até a
penhora de bens suficientes para satisfazer o imposto liquidado. A lei portuguesa, embora
permitindo sempre a impugnagdo dos impostos liquidados oficiosamente pela administragéo
fiscal, s6 suspende o processo executivo se houver pagamento do imposto ou prestacdo de
garantia. A prestacdo de garantia evita assim o pagamento do imposto antes da decisdo da

impugnacdo ou a penhora de bens em processo executivo.

Parte das garantias prestadas anteriormente foram canceladas face a morosidade e caducidade
dos processos. N&o obstante a caducidade e consequente cancelamento de parte das
Garantias, a maior parte dos processos fiscais mantém-se em curso continuando a Oi
responsavel pelos mesmos podendo o montante total ascender até 147 milhdes de euros.
Contudo eventuais decisOes desfavoraveis serdo absorvidas pelos valores de prejuizos fiscais
apurados nos anos de 2011, 2012 e 2013 e que nado foram utilizados até ao ano de 2018, num
montante que se estima até 4,08 milhdes de euros, tendo assim o potencial de reduzir os
processos para 142,9 milhdes de euros. Ainda no ambito dos acordos celebrados, a Oi
encontra-se também obrigada a substituir as garantias bancarias prestadas pela PHAROL a
Autoridade Tributaria por garantias prestadas pela Oi. Nos casos em que nao fosse possivel

esta substituicdo, a Oi comprometeu-se a prestar garantias equivalentes em favor da PHAROL.

Como tal, a 31 de dezembro de 2024, encontra-se vigente, um contrato de penhor constituido
sobre 64.401.909 acdes ordinarias de emissdo da Oi (no valor de 1,3 milhdes de Euros a 31
de dezembro de 2024), e um depdsito em conta garantia no montante de 7.861.752,30 Euros,

destinados a garantir a PHAROL em caso de eventual condenac¢do em contingéncias tributéarias

Relatério e Contas Individuais | 2024 34



da responsabilidade da Oi. Caso este montante seja totalmente utilizado em contingéncias

fiscais, a Oi S.A. compromete-se a reforcar as contragarantias vigentes.

Entre 2023 e 2024, a PHAROL foi notificada pela Autoridade Tributaria de Notas de Liquidagédo
e Demonstracdo de Acerto de Contas, relativas aos exercicios fiscais de 2005, 2006,
2007,2008, e 2012 em execucdo de decisdo proferida em processo de impugnacdo judicial,
com desfecho maioritariamente favoravel a pretensao da PHAROL. Desta forma, o valor de
potenciais contingéncias fiscais para a PHAROL, é atualmente de até 147 milhdes de euros
(159 milhdées de euros em 2023). Destes, 0s processos com risco possivel ou provavel de
perda para a PHAROL ascendem ao montante liquido de cerca de 17 milhdes de euros, aos
quais deve ser deduzido o valor de 10,6 milhdes de euros de corre¢des favoraveis a empresa,

de acordo com a estimativa dos consultores fiscais.

20. Acionistas com participacdes qualificadas

A Sociedade entende ser relevante a divulgacdo dos saldos em divida e transac¢des realizadas
com 0s seus principais acionistas, nomeadamente aqueles com uma participacdo qualificada
acima de 2% no capital social da PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses

acionistas como integrando os respetivos grupos econémicos.

A tabela abaixo apresenta as transacfes ocorridas durante os periodos findos em 31 de
dezembro de 2024 e 2023 entre a PHAROL e essas entidades identificadas como acionistas

com participacao qualificada e respetivos grupos econémicos:

. euros

2024 2023
Juros obtidos Juros obtidos
Custos e perdas liquidos Custos e perdas liquidos

Acionista
Novo Banco* N/A N/A 488 24.375
- - 488 24.375

(*) O Novo Banco deixou de ser accionista com participacdo qualificada em abril de 2023.

O pagamento da remuneragdo a Administradora Ana Cristina Ferreira Dias, designada pelo
Novo Banco, S.A., para exercer o cargo em nome proprio, que apresentou a sua rescisdo com
efeitos de 31 de maio de 2023, era efetuado diretamente ao Novo Banco e, em 2023 o valor
pago foi de EUR 11.666,65 acrescido IVA.

Adicionalmente e como comunicado ao Mercado reproduzem-se os Comunicados sobre o

Acordo Celebrado com a Oi em 2024:
10/Dez/2024 | Acordo celebrado com a Oi

No ambito do regime especial de tributacdo aplicavel aos regimes de grupos por sociedades
(RETGS), a PT SGPS, atual PHAROL, mantinha em 5 de Maio de 2014- data em que a PT
PORTUGAL, SGPS, S.A foi incorporada na Oi, S.A.-, treze processos fiscais pendentes, em que,
como sociedade dominante do Grupo PT PORTUGAL SGPS, até entdo no regime de

consolidacio Fiscal, é ainda hoje o primeiro responsavel. A data permanecem em aberto sete
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daqueles processos fiscais. As responsabilidades por esses processos fiscais encontram-se

reguladas em Carta de Contingéncias subscrita pela Oi.

Seguindo um principio de prudéncia, a PHAROL registou todos os reembolsos recebidos da
Autoridade Tributaria no ambito destes processos, numa conta de passivo como montantes

recebidos com destino a esclarecer que ascendeu ao valor liquido de 26,2M€.

Depois de uma andlise exaustiva da natureza dos reembolsos e do encerramento de alguns
dos processos fiscais com maior dimensdo (de 2005 a 2008 e o de 2012), a PHAROL SGPS SA
e a Oi SA reviram alguns aspetos do quadro contratual em vigor entre ambos no capitulo das
responsabilidades em processos fiscais. O acordo celebrado, que a PHAROL reputa de muito
positivo para ambas as partes, foi aprovado pelos Conselhos de Administracdo das duas

companhias.

Assim, uma vez que a quase totalidade de pagamentos ao fisco foi efetuada pela PHAROL
SGPS S.A. em datas anteriores a 5 de Maio de 2014, registaram-se em seu favor os reembolsos
de quaisquer valores por si previamente pagos, ja liquidos de um montante de Eur. 22M
decorrentes de custos assumidos pela PHAROL por conta da Oi referentes essencialmente a
(1) custos incorridos, até a data, em consultoria juridica e em comissdes de garantia, (2) e de

adiantamento por conta de impostos a pagar.

Adicionalmente, e em resultado das conclusfes da analise efetuada dos processos fiscais
ativos, bem como do desfecho dos processos ja encerrados, a PHAROL e a Oi acordaram em
rever em baixa o montante do saldo em escrow account actualmente existente com uma

diminuicdo de Eur. 15M.

Em consequéncia, o passivo acima referido, resultante de montantes recebidos da Autoridade

Tributaria, foi ser anulado.
13/Dez/2024 | Aditamento sobre o Acordo celebrado com a Oi

No seguimento do comunicado ao mercado de dia 10 de dezembro, a PHAROL esclareceu o

seguinte:

¢ a anulagdo do Passivo de Eur. 26,2M teve um impacto positivo em resultados na
ribrica de impostos pelos reembolsos recebidos da Autoridade Tributaria e
consequentemente na situacdo liquida da Empresa do mesmo montante;

¢ 0 montante de Eur. 26,2M de reembolsos da Autoridade é ja liquido do valor de
Eur.22M de custos incorridos no passado relacionados com as contingéncias fiscais,
pelo que o montante de Eur. 22M ndo teve impacto nas Demonstra¢cfes Financeiras;

¢ a reducdo do montante de Eur.15M na conta Escrow referia-se a uma diminui¢do na
conta garantia anteriormente depositada pela Oi para fazer face ao valor de possiveis
contingéncias fiscais, que a esta data foi revisto em baixa. Este facto também néao teve
qualquer impacto nas Demonstrac¢des Financeiras da PHAROL;

o esclareceu-se também que potenciais reembolsos futuros da Autoridade Tributaria de

impostos previamente pagos pela PHAROL, pertencem a PHAROL. No entanto, este
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facto também nao teve qualquer impacto nas atuais Demonstracdes Financeiras da

PHAROL por nédo existir previsdo de ocorréncia futura.

21. Acontecimentos ocorridos apds a data do balanco

Nada a registar.
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03. PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Em 31 de dezembro de 2024, as participacdes dos acionistas qualificados representavam
19,56% do capital social da PHAROL, conforme se segue:

% DE
DATA DO % DO
REPORTE ACIONISTAS

DIREITOS DE
VOTO

CAPITAL

31/05/2012 OiS.A.* 89.651.205 10,00% 10,00%0
* A Oi incorporou a Telemar S.A. a 3 de maio de 2021.
Total imputavel 89.651.205 10,00% 10,00%
20/04/2023 Burlington Loan Management DAC 85.665.125 9,56%0 9,56%
Total imputavel 85.665.125 9,56% 9,56%
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04. INFORMACAO A PRESTAR NOS TERMOS DO ARTIGO 447°
DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

1. Numero de agdes e de obrigagdes emitidas pela PHAROL e por sociedades que
com esta se encontram em relagdo de dominio ou de grupo de que séao titulares
os membros dos 6rgdos de administragcdo e de fiscalizagdo da PHAROL, a 31 de

dezembro de 2024:

Conselho de Administracao

e Luis Maria Viana Palha da Silva é titular de 200.000 a¢des da PHAROL. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 29 de maio de 2015.

e Diogo Filipe Gil Castanheira Pereira ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da
PHAROL nem de outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou
de grupo. Foi nomeado administrador da PHAROL a 16 de novembro de 2023. E
representante da Burlington Loan Management DAC.

¢ Rafaela Andrade Reis Figueira ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL
nem de outras sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo.

Foi nomeada administrador da PHAROL a 22 de marco de 2024.

Conselho Fiscal
Os membros do Conselho Fiscal, abaixo identificados, ndo detém ac¢fes da PHAROL.

e José Eduardo Fragoso Tavares de Bettencourt
e Isabel Maria Beja Gongalves Novo
e Jodo Manuel Pisco de Castro

e Francisco José Porfirio Vieira

Administrador-Delegado

O Administrador-Delegado, Luis Maria Viana Palha da Silva, é também membro do Conselho

de Administracéo.

Revisor Oficial de Contas

¢ MAZARS & ASSOCIADOS, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, SA, representada
por Luis Filipe Soares Gaspar, que detém a titulo pessoal 145 ac¢des da PHAROL.

e Paulo Jorge Damiao Pereira
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2. Transacdes sobre acbes e obrigacdes emitidas pela PHAROL, ou por sociedades
que com ela estejam em relagcdo de dominio ou de grupo, realizadas pelos

membros dos 6rgdos de administracao e de fiscalizagcdo da PHAROL:

Nao aplicavel.
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

PHAROL, SGPS S.A.

Exercicio de 2028

{contas individuais)

Exmos. Senhores Acionistas da
PHAROL, SGPS S.A,

Em cumprimento do disposto na alinea g) do ndmero 1 do artigo 4202 do Codigo das
Sociedades Comerciais, compete-nos, na qualidade de membros do Conselho Fiscal da
“PHAROL, SGPS $.A." {de ora em diante “PHAROL”}, emitir o relatdrio anual sobre a nossa ac3o
fiscalizadora bem comao dar parecer sobre o relatdrio de gestdo, as demonstrages financeiras
individuais e a proposta de aplicagdo de resultados apresentados pelo Conselho de
Administracao referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 e, ainda, a nossa
apreciagio sobre a respetiva certificacdo legal das contas e relatarin da guditoria emitido pela

sociedade de revisores oficiais de contas.

1. Relatdrio anual de atividades do Canselho Fiscal relativae ao exercicio de 2024

Em conformidade com o disposto na alinea g} do n2 1 do artigo 4202 do codigo das Sociedades
Comerciais e na alinea h) do n? 1 do artigo 82 do Regulamento interno do Conselho Fiscal da
PHAROL, vem este 6rgdo apresentar o relatério sobre a acdo fiscalizadora desenvolvida no
exercicio de 2024.

1. O Conselho Fiscal desempenhou com regularidade as funcdes da sua competéncia, através
da realizag3o de reunibes periddicas com os responsaveis das dreas relevantes e ainda da
informagdo e esclarecimentos complementares obtidos, incluindo a apresentagdo das

principais tendéncias e evolucdes ocorridas ao nivel do desenvolvimento da gestdo e da
atividade da PHAROL.

2. O Conselho Fiscal procedeu, igualmente, 3 apreciacio da informacgdo financeira produzida
no decurso do exercicio de 2024, tendo efetuado as andlises e verificagbes julgadas
convenientes e necessarias.

3. O trabalho do Conseiho Fiscal consistiu, sempre, em cumprir as matérias consagradas

legalmente, em acompanhar de modo permanente a atividade da PHAROL, e em verificar
que as demonstracdes financeiras individuais foram elaboradas de acorde com o©
referencial contabhilistico em vigor.

4. Nurante o exercicio de 2024, o Conselho Fiscal reuniu nove vezes, tendo desenvolvido
varias a¢Bes das quais destaca as seguintes: ;(N\.)

£ f
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i} Fiscalizac3o da qualidade, integridade e eficacia dos sistemas de controlo interno e de
gestao de riscos;

ii) Fiscalizacdo da preparacao de informacao financeira individual;

iiij Verificagao da regularidade dos registos contabiiisticos e da exatiddo dos documentos
de prestacdo de contas individuais;

iv] Apreciagda das politicas contabilisticas e dos critérios valarimétricos adotados pela
PHAROL quanto a sua adequag¢3o e consisténcia, que visam assegurar a apresentacao
de uma imagem verdadeira e apropriada da posigdo financeira e dos resultados;

) Verificacdc da conformidade das demonstragdes financeiras individuais com os

requisitos legais aplicaveis;

vi} Anélise da informacdo financeira individua! divulgada.

Nos termos do referido regulamento, que define as regras e procedimentos a adotar no
Sistema de Participacdo Qualificada de Praticas Indevidas (Whistleblowing), o Conseiho
Ficeal tomou conhecimento dos relatdrins semestraic da atividade dosenvolvida pelo
Nucleo de Anadlise de Participagdes Qualificadas, datados de 11 de julho de 2024 e 10 de
janeiro de 2025, ndo se tendo verificado quaisquer Participagbes durante o exercicio de
2024.

Dando cumprimento ao disposto no n? 1 do Artigo 2492 - A da Lei n? 50/2020 de 7 de
agosto, o Conselho Fiscal deu o seu parecer favoravel a3 Ordem de Servico na qual se
estabelecem os procedimentos aplicaveis as transacOes com partes relacionadas de 2020
em vigor. No ano de 2024, naoc foi sujeita ao parecer prévio do Conselho Fiscal qualquer
transacdo com partes relacionadas.

Q Conselho Fiscal, no &mbito das suas fun¢Bes, exerceu as suas competéncias em matéria
de fiscalizacdo das habilitaces, independéncia e exercicio de fungBes do auditor externo e
revisor oficial de contas, tendo reunido, também, com regularidade, com este, o qual

sempre prestou todos os esclarecimentos, técnicos e contabilisticos, considerados
necessarios.

Tomou, iguaimente, conhecimento dos resuitados dos trabathos de revisio de contas e de
auditoria externa sobre as demonstragdes financeiras individuais do exercicio de 2024, que

compreendem o balango, a demonstragdo dos resultados, a demonstracio das alteraces
no capital préprio, a demonstracdo dos fluxos de caixa e respetivos anexos.

O revisor oficial de contas e auditor externo acompanhou o processo de prepara¢do das
demonstracBes financeiras individuais da PHAROL, tendo dado canhecimento ao Consethe

Fiscal das suas conclusdes e sua concordidncia quanto aos documentos elaborados pelo
Conselho de Administragin.

Através do Relalorio adicional dirigido ao Conselho Fiscal, o revisor oficial de contas e
auditor externo comunicou os aspetos relevantes do trabalho realizado e respetivas

conclusdes. pe



O Consetho Fiscal tomou conhecimento da certificagio legal das contas e relatério de
auditoria sobre a informagdo financeira individual do exercicio de 2024, emitida sem
reservas nem énfases, pelo revisor oficial de contas e auditor externo, documento este
gue mereceu a sua concordancia.

E entendimento do revisor oficial de contas e auditor externc que consistem matérias
relevantes de auditoria:

i} Mensuragdo do investimento em titulos de divida emitidos pela Rio Forte tnvestments,
S.A,

i} Mensuragdo das carteiras de investimento em ativos financeiros

Nestas dreas, foram desenvolvidos procedimentos e testes de auditoria considerados
relevantes nas circunstancias.

8. No decurso das suas competéncias, ¢ Consetho Fiscal comprovou que o relatorio do
Conselho de Administracdo refere os aspetos mais relevantes da atividade durante o
exercicio e é concordante com as demonstracdes financeiras individuais do exercicio.

H. Parecer do Conselho Fiscal

Nos termos e para os efeitos do artigo 29¢ -G, n2 1, alinea ¢) do Cédigo dos Valores
Mobilidrios, cada um das membros do Conselho Fiscal declara que, tanto guanto é do seu
conhecimento:

i} o relatério de gestdo, as contas anuais, a certificagio legal das contas, o relatério de
auditoria e demais documentos de prestacdo de contas individuais relativos ao exercicio
de 2024 foram elaborados em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis,
dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situacao
financeira e dos resultados da PHAROL;

ii} o relatorio de gestdo expde fielmente a evolugdo dos negécios, do desempenho e da
posicdo da PHAROL e contém uma descrigdo dos principais riscos e incertezas com quea
PHAROL se defronta na sua atividade.

Com base no relatério acima exposto, nas diligéncias desenvolvidas bem como nas concluses
constantes da certificagdo legal das contas e relatorio de auditoria e do relatorio adicional ao
orgdo de fiscalizacdo sobre a informacdo financeira individual, e tendo em consideracdo as
informagdes recebidas do Conselho de Administracdo, dos servicos da PHAROL e do revisor
oficial de contas e auditor externo, exprimimos a nossa concordincia com o relatério de
gestdo, com as demonstragdes financeiras individuais e com a proposta de aplicacdo do
resultado liguido individual do exercicio de 2024, peio que somos de parecer que nada obsta a
sua aprovagdo em Assembleia Geral.

Por uitimo, os membros do Conselho Fiscal manifestam ao Conselho de Administracdo, aos
principais responsaveis e demais colaboradores da PHAROL ¢ seu reconhecimento e

agradecimento por toda a colaboragio prestada. Ve
74% 3
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Lishoa, 25 de fevereiro de 2025

CONSELHO FISCAL

/_\

José Em/do FraESEB Tavares de Bettencourt — Presidente

Isabel Maria Beja Gongalves Novo — Vogal
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/ Jodo Manuel Pisco de Castro - Vogal
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Certificacdo legal das contas e Relatério de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragodes financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas da PHAROL, SGPS S.A. (a Entidade), que
compreendem o balango em 31 de dezembro de 2024 (que evidencia um total de 95 019 669 euros e um
total de capital préprio de 92 184 407 euros, incluindo um resultado liquido de 24 207 036 euros), a
demonstracdo dos resultados por naturezas, a demonstracdo das alteragdes no capital proprio e a

demonstracdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstracdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posig&o financeira da PHAROL, SGPS S.A. em 31 de dezembro de 2024
e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as
Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de Normalizagao

Contabilistica.

Bases para a opiniao

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

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos & suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opini&o.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria s&o as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagéo da
opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

Mensuracio dos titulos de divida emitidos pela Rio Forte

Descricdo da matéria relevante de auditoria Abordagem e resposta de auditoria
Em 31 de dezembro de 2024, o saldo de Por forma a darmos resposta aos riscos
Outros investimentos financeiros inclui cerca identificados, entre os procedimentos de
de 51 906 milhares de euros respeitantes a auditoria realizados destacamos 0s
mensuracéo dos titulos de divida emitidos pela  seguintes:

RIQHRAELS: e Analise das informacgdes constantes
Conforme divulgado nas Notas1, 3, 7 e 17 do dos relatérios e comunicados emitidos
Anexo as demonstragdes financeiras pelos curadores do processo de
individuais, em 30 de margo de 2015 foram insolvéncia da Rio Forte;

devolvidos para o Grupo os titulos de papel

Forvis Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
Sede Social: Centro Empresarial Torres de Lisboa, Rua Tomas da Fonseca, Torre G, 5° andar, 1600-209 Lisboa - Portugal
Inscricdo n.° 51 na OROC - Registada na CMVM sob o n.° 20161394 - NIPC 502 107 251 - Capital Social 216.660,00 € - CRC Lisboa
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comercial emitidos pela Rio Forte Investments,
SA (Rio Forte), na sequéncia da execugéo do
contrato de permuta assinado em 8 de
setembro de 2014 entre o Grupo Oi e o Grupo
Pharol, SGPS, SA.

A Rio Forte encontra-se em processo de
insolvéncia que decorre no Luxemburgo, com
elevada notoriedade publica.

Os curadores da Rio Forte t¢ém vindo a intentar
diversas acdes destinadas a n&o serem
aceites os créditos reclamados pela Pharol e
simultaneamente a serem interpostas ac¢ées
de anulacdo de pagamentos efetuados pela
ESI.

Ainda em dezembro o Tribunal de Comeércio
do Luxemburgo reconheceu a Pharol
parcialmente o direito ao crédito sobre a
massa insolvente da Rio Forte, tendo sido
suspensa a decisdo sobre o remanescente até
resolug&o de processos concorrentes. A
Pharol considera muito remota a probabilidade
de ocorrer a sua condenacéo.

Este investimento é relevante no ambito das
demonstragdes financeiras da Pharol e a
respetiva mensuragéo envolve julgamentos
significativos, o que fundamenta que esta
matéria tenha sido considerada como
relevante para o processo de auditoria.

o Analise dos julgamentos efetuados pela

Administrag&o na determinagéo da
quantia recuperavel dos titulos de
divida em 31 de dezembro de 2024,

e Pedidos de confirmagéo enviados as

instituicbes onde estéo depositados os
correspondentes titulos de divida;

e Acompanhamento da comunicacéo dos

curadores do processo de insolvéncia
da Espirito Santo International, SA
(ESI);

e Acompanhamento da contestagéo dos

curadores da Rio Forte de novembro de
2023 na qual, com base numa medida
de prudéncia, decidiram submeter ao
Tribunal do Luxemburgo a decisdo de
admissdo ao passivo de insolvéncia dos
créditos reclamados pela Pharol,
seguida em 2024 por intentaram agéo
de anulagado de créditos pagos pela ESI
em 2014.

e Circularizagdo dos advogados que

acompanham os processos de
insolvéncia e analise e avaliagéo da
correspondente resposta no que
respeita ao desfecho estimado para a
Pharol desses processos, considerando
ainda relatério do perito independente
contratado pela Pharol e pelos
curadores de insolvéncia da Rio Forte
para documentar os fluxos financeiros
relacionados com o crédito reclamado;

Por fim, avalidmos se as divulgagdes
efetuadas pela Entidade nas notas anexas
as demonstracdes financeiras, estédo em
conformidade com o requerido pelo
normativo contabilistico em vigor.

Mensuragio das carteiras de investimento em ativos financeiros

Descricdo da matéria relevante de auditoria

Abordagem e resposta de auditoria

Em 31 de dezembro de 2024, o saldo de
Outros investimentos financeiros integra

Por forma a darmos resposta aos riscos
identificados, entre os procedimentos de
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cerca de 26 979 milhares de euros
respeitantes a carteiras de investimento em
ativos financeiros.

Conforme divulgado na Nota 7 do Anexo as
demonstracdes financeiras individuais, estes
ativos estao valorizados ao justo-valor com as
variagdes reconhecidas em resultados.

A Pharol subscreveu junto de entidades
bancarias carteiras de investimento em ativos
financeiros geridas por essas entidades
bancarias e aplicadas de acordo com critérios
e limites previamente definidos, sendo
compostas maioritariamente por grupos de
ativos de obrigagdes e agdes de empresas
cotadas.

A Administrac&o faz um acompanhamento
tempestivo sobre a possivel existéncia de
indicios de imparidade a cada data de reporte.
A sua andlise assenta, entre outros, no seu
conhecimento do negdcio, experiéncia no
setor e estudos de mercados sobre os ativos
em questéo.

A relevancia dos montantes em termos de
valor e interesse para os stakeholders,
fundamentam que esta matéria tenha sido
considerada como relevante para o
processo de auditoria.

auditoria realizados destacamos os
seguintes:

« Circularizac&o dos bancos que gerem
as carteiras de investimentos;

+ Obtencao e andlise dos Relatérios de
Gestao da Carteiras, com referéncia a
31 de dezembro de 2024,

« Confirmacgao do cumprimento da
aplicag&o por parte das entidades
bancarias dos critérios e limites
previamente definidos pelo Grupo;

+ Verificacdo da adequada forma de
classificac&o e de mensuragéo destes
investimentos;

» Testes substantivos para validag&o, por
amostragem, da valorizag&o dos titulos
em carteira, com base nas suas
cotacdes oficiais;

Analisamos ainda as divulgacdes efetuadas
pela Entidade nas notas anexas as
demonstracdes financeiras individuais, tendo
verificado e concluido a sua adequagédo em
conformidade com o requerido pelo
normativo contabilistico em vigor.

Outras matérias

As Demonstracdes financeiras da PHAROL, SGPS S.A. relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2023 foram auditadas por um outro auditor que expressou uma opinido n&o modificada sobre as

demonstracdes financeiras em 26 de fevereiro de 2024.

Responsabilidades do érgio de gestao e do 6rgéo de fiscalizacao pelas
demonstragdes financeiras

O orgéo de gestédo é responsavel pela:

o preparacdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posigao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as
Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de
Normalizagcéo Contabilistica;
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o elaboragao do relatério de gest&o, relatorio de governo societario, e relatorio sobre remuneragdes
nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

e criacdo e manutencéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagéo de
demonstracdes financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro;

e adoc&o de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

O 6rgéo de fiscalizag&o é responsavel pela superviséo do processo de preparacéo e divulgagao da
informacéo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras
como um todo estdo isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas ndo € uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetaréd sempre uma distorgéo material quando
exista. As distorcées podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisées economicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstragdes financeiras

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

o identificamos e avaliamos os riscos de distorc&o material das demonstracdes 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 opini&o. O risco de n&o detetar uma distorgao material devido a fraude & maior do que
o risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigéo ao controlo interno;

e obtemos uma compreens&o 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 opini&o sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

e avaliamos a adequacgao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6érgéo de gestao;

e concluimos s sobre a apropriacdo do uso, pelo 6rgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e,
com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condicdes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da
Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza
material, devemos chamar a aten¢&o no nosso relatdrio para as divulgagdes relacionadas incluidas
nas demonstragées financeiras ou, caso essas divulgagdes n&o sejam adequadas, modificar a
nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do
nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade
descontinue as suas atividades;

e avaliamos a apresentago, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacgdes e o0s
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;
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e comunicamos com os encarregados da governacgao, incluindo o érgéo de fiscalizag&o, entre outros
assuntos, o @mbito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria,
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

e das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o érgéo de fiscalizagéo,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracées financeiras do
ano corrente e que s30 as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso
relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacéo publica;

e declaramos ao 6rgao de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameagas & nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas
tomadas para eliminar as ameagas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificag&o da concordancia da informagé&o constante do relatorio
de gestdo com as demonstragdes financeiras, e as verificagdes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo
451.° do Codigo das Sociedades Comerciais na matéria de governo societéario, bem como a verificagao
de o relatério de remuneragées foram apresentados.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.° 3, al. e) do Cédigo 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 informac&o nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo
em conta o conhecimento e a apreciag&o sobre a Entidade, ndo identificdmos incorregdes materiais.

Sobre o relatério de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 4, do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que
o relatério de governo societario inclui os elementos exigiveis a Entidade nos termos do artigo 29.°-H do
Cadigo dos Valores Mobiliarios, ndo tendo sido identificadas incorregdes materiais na informagéo
divulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e ) do n.° 1 do referido artigo.

Sobre o relatorio de remuneracdes

Dando cumprimento ao artigo 26.°-G, n.° 6, do Cédigo dos Valores Mobiliarios, informamos que a
Entidade incluiu em capitulo auténomo, no seu relatério sobre o governo das sociedades, as informagdes
previstas no n.° 2 do referido artigo.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n.°
537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,

relatamos ainda o seguinte:

e Fomos nomeados auditores de PHAROL, SGPS S.A. pela primeira vez na assembleia geral de
acionistas realizada em 22 de marco de 2024 para um mandato compreendido entre 2024 e 2026.

e O orgao de gestao confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstracdes financeiras. No planeamento e execugéo
da nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragoes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho néo identificamos qualquer distor¢cdo
material nas demonstracdes financeiras devido a fraude.
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e Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rg&o de fiscalizagdo da Entidade em 25 de fevereiro de 2025.

e Declaramos que ndo prestdmos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo 5° do
Regulamento (UE) n° 537/2014 e que mantivemos a nossa independéncia face a Entidade durante a
realizacdo da auditoria.

e Informamos que, para além da auditoria, ndo prestamos a Pharol e respetivas subsidiarias
quaisquer outros servicos.

Lisboa, 25 de fevereiro de 2025

\_" \}L Cots | 0

Forvis Mazars & Asso&iados, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.

Representada por Luis Filipe Soares Gaspar (Revisor Oficial de Contas n° 1003 e registado na CMVM
com o n®20160618)



CONTACTOS

Relacdo com Investidores

Luis Sousa de Macedo

Diretor de Relagdo com Investidores
Rua Gorgel do Amaral, n°4, CV Esg®
1250-119 Lisboa

Portugal

Tel: +351 21 269 7698

Fax: +351 21 269 7949

E-mail: ir@pharol.pt

Acionistas, investidores, analistas e demais interessados podem solicitar os seus pedidos
de informacdes e esclarecimentos (relatérios e contas anuais e semestrais, press

releases, etc.).

Pagina da Internet

Todas as publicacdes e comunicacdes, bem como informacdes sobre os produtos,
servicos e negécios da Empresa, estdo disponiveis na pagina da Internet da PHAROL no

seguinte endereco: www.pharol.pt

Sede Social

Rua Gorgel do Amaral, n°4, CV Esg®
1250-119 Lisboa

Portugal

Tel: +351 21 269 7690

Matricula na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa e de Pessoa Coletiva
n°® 503 215 058
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