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2. Enquadramento Macroeconémico e Mercados Financeiros

Economia global

A economia mundial enfrenta um periodo de elevada incerteza, com perspectivas de crescimento
condicionadas pela adopgdo de politicas comerciais proteccionistas, pelos cortes nas ajudas ao
desenvolvimento internacional e pelas restricbes a imigracao em diversas economias avangadas.

Ainda assim, de acordo com o ultimo relatério do Fundo Monetério Internacional (FMI), a economia mundial
devera manter um crescimento estavel em 2026, em torno dos 3,3%, sem variacao face ao ano anterior,
sustentado pelos investimentos em tecnologia e condigbes financeiras favoraveis.

O crescimento nas economias avangadas sera modesto, na ordem dos 1,8% em 2026, com os Estados
Unidos a acelerarem para cerca de 2,4% (2,1% em 2025). Nas economias emergentes e em
desenvolvimento, a previsdo aponta para um ligeiro abrandamento, dos 4,4%, em 2025, para os 4,2%, em
2026.

Estimativas para o crescimento do PIB e Inflagdo

Cresc. Real PIB Inflagdo

2024 2025 2026 2027 2024 2025 2026 2027

Economia Mundial 3,3% 3,3% 3,3% 3,2% 5,8% 4,2% 3,7% 3,4%
Estados Unidos 2,8% 2,1% 2,4% 2,0% 3,0% 2,7% 2,4% 2,2%
Zona Euro 0,9% 1,4% 1,3% 1,4% 2,4% 2,1% 1,9% 2,1%
Alemanha -0,5% 0,2% 1,1% 1,5% 2,5% 2,1% 1,8% 2,0%
Franca 1,1% 0,8% 1,0% 1,2% 2,3% 1,1% 1,5% 1,9%
Espanha 3,5% 2,9% 2,3% 1,9% 2,9% 2,4% 2,0% 2,5%
Portugal 1,9% 1,9% 2,1% 1,5% 2,7% 2,2% 2,1% 2,2%
Reino Unido 1,1% 1,4% 1,3% 1,5% 2,5% 3,4% 2,5% 2,0%
Japdo -0,2% 1,1% 0,7% 0,6% 2,7% 3,3% 2,1% 2,0%
Paises Emergentes 4,3% 4,4% 4,2% 4,1% 7,9% 5,3% 4,7% 4,2%
China 5,0% 5,0% 4,5% 4,0% 0,2% 0,0% 0,7% 1,4%
India 6,5% 7,3% 6,4% 6,4% 4,6% 2,8% 4,0% 4,0%
Brasil 3,4% 2,5% 1,6% 2,3% 4,4% 5,2% 4,0% 3,3%
México 1,4% 0,6% 1,5% 2,1% 4,7% 3,9% 3,3% 3,0%

Fonte: FMI, Jan-26, Out-25. Inflagdo média no periodo.

A inflagdo média global é antecipada diminuir para 3,7%, em 2026, e 3,4% em 2027. Nos Estados Unidos,
os riscos de inflagdo permanecem superiores a média, em virtude da subida dos pregos das importagdes

provocada pelo aumento das tarifas comerciais.



Relatério e Contas | Contas Individuais — 2025 Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A.

Tarifas comerciais EUA
12,0%

== JSITC Approx. Efective Tariff Rate US

10,0%

8,0%

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%
out/20 out/21 out/22 out/23 out/24 out/25

Fonte: Bloomberg, Invest Gestao de Activos. Valores até 31-Out-25

Estados Unidos

As ultimas projecgdes do FMI para 2026 apontam para uma economia norte-americana em aceleragao
moderada, com crescimento de 2,4%, ligeiramente acima dos 2,1% registados no ano anterior. Esta
trajectdria incorpora o impacto negativo da crescente incerteza politica, barreiras comerciais mais elevadas
e menor crescimento do emprego e da forca de trabalho, parcialmente compensado por condi¢des
financeiras mais benignas e efeitos dos estimulos fiscais esperados para 2026.

PIB dos Estados Unidos (variagdao anual)
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Fonte: Bloomberg, Invest Gestao de Activos. Valores até 31-Dez-25

A inflagéo é prevista diminuir para os 2,4% em 2026 (média anual), apds os 2,7% observados em 2025,

embora continue acima da meta de 2% da Reserva Federal (FED) e acima da média do conjunto de

economias avangadas (2,2%). De acordo com o FMI, o choque tarifario € esperado comegar a ser

plenamente repercutido nos pregos ao consumidor a partir da segunda metade de 2026, pelo que a
5
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convergéncia da inflagdo a meta s6 é antecipada para 2027, implicando riscos em alta para a inflagdo e em
baixa para o emprego.

A taxa de desemprego terminou 2025 nos 4,4%, mais 0,3 pontos percentuais (p.p.) do que no inicio do ano,
e no nivel mais elevado desde Outubro de 2021. O numero de desempregados atingiu os 7,5 milhdes,

enquanto o numero de empregados totalizava os 164 milhdes.

Taxa de Inflagao dos Estados Unidos

10,0%
== EUA Taxa Inflagao

—FUA Taxa Inflagdo Subjacente

8,0%

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%
dez/15 dez/16 dez/17 dez/18 dez/19 dez/20 dez/21 dez/22 dez/23 dez/24 dez/25

Fonte: Bloomberg, Invest Gestéo de Activos. Valores até 31-Dez-25

O défice orgamental federal permanece elevado, na ordem de 7,7% do PIB em 2026, sem variagao face a
2025, reflectindo o impacto do pacote fiscal “One Big Beautiful Bill Act” e a auséncia de consolidagéo
significativa no curto prazo.

Como tal, sem medidas correctivas, a divida publica bruta devera atingir cerca de 128,7% do PIB em 2026
(divida liquida de cerca de 103%), continuando numa tendéncia ascendente que aumenta a vulnerabilidade
a choques nas taxas de juro e limita a margem de actuagao futura da politica fiscal.

Concluindo, os Estados Unidos continuam a crescer acima da média das economias avangadas (1,8% em
2026), mas com uma combinagao pouco favoravel de crescimento mais fraco do que em 2024, inflagdo
ainda elevada e défices gémeos (fiscal e externo) significativos. Os principais riscos em 2026 incluem a
transmissao das tarifas a inflagdo, a necessidade de uma politica monetaria mais restritiva caso a inflagao
nao evolua conforme o esperado, turbuléncia nos mercados de divida publica e o eventual enfraquecimento

do investimento privado face a incerteza de politica econémica e comercial.

Zona Euro

As perspetivas econdmicas para a Zona Euro em 2026 indicam uma recuperagdo moderada, mas ainda
limitada face aos choques recentes. O FMI prevé um crescimento real do PIB de 1,3% para o conjunto da
Zona Euro, apoés 1,4% em 2025, reflectindo um ambiente internacional desfavoravel e a persisténcia de

restricdes no comércio global.
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O crescimento é impulsionado gradualmente por um abrandamento da inflagéo, ligeira melhoria do consumo
privado e recuperagcdo moderada do investimento, sobretudo em sectores ligados a transigao energética e
digital, defesa e infraestruturas.

Entre as maiores economias da Zona Euro, em 2026, Espanha é esperada crescer 2,3%, a Franca 1,0% e
a Alemanha 1,1%. O investimento publico na transi¢cdo energética e em infraestruturas devera ser um dos
motores de crescimento da economia aleméa, sobretudo apés anuncio do governo liderado por Friedrich
Merz de um pacote de investimentos de 500 mil milhdes de euros em infraestruturas, durante 12 anos,
incluindo transportes, energia, digitalizacdo e renovagao de activos publicos, e do aumento significativo do
orcamento em defesa, viabilizado através da flexibilizagdo da regra constitucional do endividamento publico.

Taxa de crescimento do PIB da Zona Euro (em %)
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Fonte: Bloomberg, Invest Gestao de Activos. Valores até 31-Dez-25

A inflagdo média anual prevista para a Zona Euro em 2026 ¢ de 1,9%, abaixo da meta do Banco Central
Europeu (BCE) mas alinhada com o objectivo de estabilidade de pregos. O processo de desinflagéo é
sustentado pela normalizagdo dos pregos da energia e dos alimentos, bem como pelo abrandamento do
crescimento dos salarios.

Em termos agregados para a Zona Euro, a taxa de desemprego é esperada situar-se nos 6,4% em 2025, e
baixar para os 6,3% em 2026. De acordo com as projec¢des do FMI, a Espanha continuara a registar a taxa
de desemprego mais alta (10,7% em 2026) e, entre as maiores economias do bloco, a Alemanha deve
permanecer com o mercado de trabalho mais robusto, com uma taxa de desemprego de apenas 3,4%. Por
seu turno, em Italia e Francga, as taxas de desemprego séo esperadas manterem-se estaveis, face a 2024,

em torno dos 6,7% e 7,5%, respectivamente.
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Fonte: Bloomberg, Invest Gestao de Activos. Valores até 31-Dez-25

Por ultimo, o défice orgamental agregado devera manter-se estavel em torno de 3,4% do PIB em 2026,
sinalizando contengéo orgamental, mas com desafios em paises com maiores stocks de divida, como ltalia
ou Franga. A divida publica bruta da Zona Euro mantém uma tendéncia crescente, prevista em 88,9% do
PIB em 2026, embora contrabalangada pelas perspectivas de recuperacao da actividade econdémica.

Entre os principais riscos identificados para a economia da Zona Euro, s&o destacados a desaceleragéo do
comércio internacional e a deterioracdo adicional das trocas comerciais devido ao prolongamento das
politicas proteccionistas e das tensdes geopoliticas, 0 aumento dos custos de financiamento, sobretudo nos
paises com maiores racios de endividamento, os choques energéticos, devido a subidas inesperadas nos
precos da energia ou perturbagdes no abastecimento regular e o eventual aumento das barreiras comerciais

e tecnoldgicas, limitando o acesso das empresas europeias a mercados e desincentivando o investimento.

Paises Emergentes

As perspectivas para as economias emergentes em 2026, segundo o ultimo relatério do World Economic
Outlook do FMI, indicam um crescimento moderado, mas com desafios significativos, incluindo a transicéo
energética e digital, e a crescente fragmentagdo econémica.

Em termos globais, & esperado um crescimento médio real do PIB das economias emergentes e em
desenvolvimento de aproximadamente 4,2% em 2026, o que se traduz numa desaceleragéo face a 4,4%
em 2025.

Os maiores motores sdo os paises da Asia emergente, que continuam a ter um dinamismo superior,
especialmente india e China, ainda que com alguma moderacédo do crescimento. A América Latina e as
outras regides deverdo apresentar crescimentos mais modestos, inferiores a 3% em média.

O PIB da China devera crescer 4,5% em 2026, numa desaceleracéo face aos 5,0% previstos para 2025,
reflectindo um arrefecimento do investimento e do consumo, apds a recuperacao recente. Por sua vez, a
inflacdo média devera manter-se relativamente baixa, inferior a 1% em 2026, devido a uma politica

monetaria prudente e menor pressao sobre os pregos das matérias-primas no mercado interno. Estas



Relatério e Contas | Contas Individuais — 2025 Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A.

projec¢des espelham um ambiente econdmico global mais complexo, conjugando uma desaceleragao
moderada com estratégias de adaptacgao estrutural e tecnoldgica.

Por sua vez, a India devera crescer 6,4% em 2026, apresentando um ritmo robusto e superior ao da maioria
das economias emergentes. Este crescimento traduz a continuidade da recuperagdo economica,
investimentos em infraestruturas, e expansao do consumo interno. A inflacdo devera acelerar para cerca de
4,0% em 2026, ainda assim um valor moderado e gerivel dentro do contexto macroeconémico indiano,
considerando choques externos e pressdes estruturais.

O Brasil devera enfrentar um cenario de crescimento moderado em 2026, apds um ciclo de desaceleragao
iniciado em 2025. O PIB real esta projectado para expandir 1,6%, abaixo dos 2,5% esperados para 2025 e
bem distante do ritmo observado em 2024 (3,4%). Esta perda de dinamismo traduz a combinagéo de
politicas fiscal e monetaria mais restritivas, incertezas internas e impactos das tarifas mais elevadas sobre
exportagdes brasileiras para os Estados Unidos, que reduzem o impeto do sector externo. A inflagdo média
anual prevista para 2026 situa-se em 4,0%, um valor que compara com os 5,2% esperados em 2025, e que
continua a requerer atengao na politica monetaria para manter expectativas estaveis.

Por fim, as projec¢des do FMI indicam que a economia mexicana devera manter um ritmo de crescimento
igualmente moderado em 2026, ap6s um cenario de adaptagéo as tensdes comerciais globais e as tarifas
impostas pelos Estados Unidos. O PIB real deve expandir 1,5%, representando uma leve aceleragédo em
relacéo aos 0,6% estimados para 2025, embora ainda abaixo da média histérica e da média regional da
Ameérica Latina e Caribe (2,2%). Este desempenho reflecte uma combinagédo de factores, tais como a
resiliéncia da procura interna, os ajustes nas cadeias de abastecimento e um ambiente externo menos
favoravel. No campo dos precos, a inflagdo devera continuar a sua tendéncia de desaceleracao, passando
de 3,9% em 2025, para 3,3% em 2026. Apesar da redugado, o relatério aponta riscos associados a
persisténcia de pressdes nos servigos e a volatilidade nos precos de alimentos, o que exige atencdo da

politica monetaria para garantir a convergéncia a meta do Banco Central.

Economia nacional

As perspectivas do FMI para a economia portuguesa em 2026 sédo de crescimento moderado e estabilidade
macroecondémica, com todos os principais indicadores em linha ou ligeiramente mais favoraveis que a média

da Zona Euro.

O crescimento real do PIB esta projectado em 2,1% em 2026, depois de 1,9% em 2025. Este ritmo é

sustentado pelo turismo, resiliéncia do consumo privado e recuperacao gradual das exportacdes.
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Taxa de crescimento do PIB de Portugal
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Fonte: Bloomberg, Invest Gestéo de Activos. Valores até 31-Dez-25

Em 2026, a inflagdo em Portugal devera situar-se em 2,1%, segundo as ultimas projeccées do FMI. Este
valor indica uma desaceleracao da inflagdo face aos anos anteriores (2,7%, em 2024, 2,2%, em 2025),
reflectindo, sobretudo, a normalizagdo dos precos da energia e dos alimentos apds os choques
inflaccionistas recentes. Esta taxa esta em linha com a meta do Banco Central Europeu, sinalizando um

ambiente de estabilidade de precos relativamente favoravel.

Quanto ao desemprego, a taxa estimada para Portugal em 2026 ¢é de 6,3%, o que representa uma ligeira

melhoria face a 2025 (6,4%), e que fica em linha com a média da Zona Euro.

O saldo da conta corrente de Portugal em 2026 esté projectado em 1,9% do PIB, indicando um excedente.
Este valor indica que Portugal devera manter uma posicdo liquida positiva nas suas transac¢des externas,
reflexo de um bom desempenho das exportacbes e uma balanga comercial equilibrada no contexto do
crescimento econdmico previsto, em particular do turismo que, em 2025, representou cerca de 21,5% do
PIB portugués, de acordo com o World Travel & Tourism Council (WTTC).
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Divida Publica de Portugal, em % do PIB
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Fonte: Bloomberg, Invest Gestéo de Activos. Valores até 31-Dez-25

De acordo com a Direcgéo Geral do Orgamento (DGO), até Novembro de 2025, as Administra¢des Publicas
(AP) registaram um saldo global positivo de 2,8 mil milhdes de euros, reflectindo um acréscimo de 634
milhées de euros em termos hdmologos, resultado de um crescimento da receita (7,3%) superior ao da
despesa (6,9%). O saldo primario fixou-se em 9,3 mil milhées de euros, constituindo um acréscimo de 367
milhdes de euros face ao ano anterior. O incremento de 7,3% na receita fundou-se, sobretudo, na evolugédo
da receita fiscal (6,8%), complementada pelas receitas contributiva (8,2%) e n&o fiscal e ndo contributiva
(7,5%). A despesa primaria cresceu 7,6%, 0 que resultou, maioritariamente, dos aumentos nas

transferéncias (5,4%), nas despesas com pessoal (8,2%) e nas aquisi¢des de bens e servigos (8,1%).

Deste modo, a Divida Directa do Estado (DDE), segundo o Banco de Portugal, no final de Dezembro,

situava-se nos 315,8 mil milhdes de euros, e a Divida das AP nos 97,6% do PIB.

Mercados Financeiros

Em 2025, nos Estados Unidos, os indices S&P-500 e Nasdaqg-100 registaram ganhos de 16,4% e 20,2%,
em USD, respectivamente. Considerando os indices S&P-500 sectoriais, os ganhos foram liderados pelos
sectores de Servicos de Comunicagdes (+32,4%), Tecnologia de Informacéo (+23,3%) e Industriais
(+17,7%). Entre as piores performances, destaque para os sectores de Consumo Basico (+1,3%), Energia

(+5,0%) e Consumo Discricionario (+5,3%).

Por sua vez, na Europa, os indices Stoxx-600 e EuroStoxx-50 registaram variagdes de +16,7% e +18,3%,
respectivamente. Entre os principais mercados, o destaque recai sobre o indice espanhol (IBEX 35), com
uma valorizagdo de 49,3%. Em Portugal, o indice PSI registou ganhos de 29,6%, mantendo a

outperformance dos ultimos meses.

11
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Mercados financeiros em 2025
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Fonte: Bloomberg, Invest Gestao de Activos. Valores em 31-Dez-25

Entre os mercados emergentes (+30,6%, medido pelo indice MSCI Emerging Markets, em USD), o destaque
recai sobre o mercado brasileiro (Ibovespa), com uma subida de 50,9%, em USD. Entre os mercados sul-
americanos, importa ainda realgcar o desempenho do mercado mexicano (S&P/BMV IPC), com uma
valorizagéo de 50,4% (em USD).

Entre os mercados de Divida Publica, o ano ficou marcado pela divergéncia entre os principais blocos
econdémicos.

Nos Estados Unidos, as yields dos Treasuries a 2 e 10 anos desceram 77 e 40 bp, para os 3,47% e 4,17%,
respectivamente. Deste modo, a inclinagao da yield curve aumentou durante o ano, dos 33 bp para os 70
bp, com o mercado a descontar cortes de taxas de juro no curto prazo, mas preocupado, entre outros, com
a sustentabilidade da divida publica no longo prazo.

Por sua vez, na Zona Euro, as yields dos Bunds alemaes a 2 e 10 anos variaram +4 bp e +49 bp, para os
2,12% e 2,86%, respectivamente. Na Alemanha, o diferencial de yields entre estes dois prazos cifrou-se
nos 74 bp.
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Yields da Divida Publica (EUA e Zona Euro)
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Tal como nos mercados accionistas, nos segmentos de divida privada, o ano foi igualmente de ganhos.
Desde o inicio do ano, os spreads do High Yield estreitaram 37 bp na Europa, e alargaram 6 bp nos Estados
Unidos, para os 281 bp e 317 bp, respectivamente. No segmento de Investment Grade, as variagdes foram
menos expressivas, com os spreads a situarem-se nos 51 bp (-7 bp) e 50 bp (+0 bp), respectivamente.
Deste modo, conjugando a evolugao das yields e dos spreads de crédito, os indices globais de High Yield
e Investment Grade variaram +7,8% e +2,7%, em EUR, no ano.
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Nos mercados cambiais, desde o inicio do ano, o USD acumula perdas de 11,9% contra o EUR, e 0,3%
contra o JPY, descontando o risco de desaceleracdo econdémica, provocado pelo aumento das tarifas
comerciais, conjugado com o aumento do endividamento, associado a perspectiva de cortes de impostos e
manutengao de elevados défices publicos.
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Por fim, desde o inicio do ano, os pregos das matérias-primas apresentaram uma perda média de -0,2%,
medido pelo indice S&P GSCI Spot, em USD. O destaque recai sobre os Metais Preciosos (+70,6%), em
particular, o Ouro, cujo preco subiu 64,6%, impulsionado pela manutengéo dos riscos geopoliticos e pela
depreciacao do USD.

3. Actividade desenvolvida pela Sociedade

Durante o ano de 2025, a Sociedade prosseguiu com a sua actividade de gestdo das participagdes
financeiras detidas.

Em 31 de Dezembro de 2025 as principais participagcdes da Sociedade s&o as seguintes:

- Participacéo de 99,59% no capital do Banco Invest, S.A. (“Banco” ou “Banco Invest”), o qual por
sua vez é detentor da totalidade do capital social da Invest Gestao de Activos — Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Colectivo, S.A. (“Invest Gestéo de Activos”) e de 81% no capital

social da Bicredit — Sociedade Financeira de Crédito.

- Participacéo de 100% no capital social da US Gestar — Gestdo de Iméveis, S.A. (“US Gestar”)

- Participacdo de 50% no capital social da AR France Invest, SGPS (“AR France”) entidade de

direito Francés.

4. Risco

A Sociedade encontra-se exposta a um conjunto de riscos financeiros que resultam da sua atividade,

nomeadamente, o Risco de taxa de juro, o Risco de crédito e o Risco de liquidez.

a) Risco de taxa de juro

O controlo do risco de taxa de juro destina-se a avaliar e monitorizar a desvalorizagdo potencial dos
activos da Sociedade, e consequente perda de resultados, causada pela ocorréncia de um movimento
adverso nos valores de mercado das taxas de juro.

O passivo financeiro da Sociedade esta indexado a taxas de referéncia de curto prazo, revistas com
uma periodicidade inferior a um ano. No activo, a sociedade detém um investimento em obrigagbes de
taxa fixa de emissores soberanos, no valor nominal de oito milhdes de euros, com vencimento em
fevereiro de 2026 e maio de 2026, isto €, num prazo inferior a um ano (nota 5c). Sendo assim, o risco

de taxa de juro incorrido pela Sociedade é substancialmente reduzido.

b) Risco de crédito
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O controlo do risco de crédito consiste na avaliagdo dos graus de incerteza e monitorizagédo de eventuais
perdas quanto a capacidade de uma contraparte cumprir as suas obrigagcdes contratuais. Para além do
investimento em obrigagdes acima mencionado, a Sociedade detém um depdsito na sua participada
Banco Invest (Nota 5a). Considerando o montante e a qualidade crediticia destas exposi¢des, o risco
de crédito incorrido pela Sociedade é claramente reduzido.

c) Risco de liquidez

O controlo do risco de liquidez destina-se a avaliar e monitorizar a possibilidade da ocorréncia de uma
perda resultante da incapacidade da Sociedade, num determinado momento, financiar os seus activos
de forma a satisfazer os seus compromissos financeiros nas datas previstas.

Tendo em conta a natureza da sua actividade, os fluxos de tesouraria da Sociedade sao relativamente
previsiveis. Por outro lado, as participacdes sociais detidas pela Sociedade estao financiadas por capital
proéprio, e a Sociedade dispde, junto da sua participada Banco Invest, de uma linha de crédito
perfeitamente adequada as suas necessidades, pelo que pode considerar-se que o risco de liquidez
incorrido pela Sociedade &, também ele, reduzido.

5. Evolugao previsivel da Sociedade

Os resultados obtidos no exercicio de 2025 estdo em linha com as expectativas definidas, e refletem a
estratégia de negdcio da Sociedade.

Em 2026, a Sociedade prosseguira com a sua actividade de gestdo de participagdes sociais. O Conselho

de Administragéo considera que a estratégia definida potencia a sustentabilidade da Sociedade.

Com base em toda a informagéao disponivel a data, incluindo no que respeita a situagdo de liquidez, bem
como quanto ao valor dos activos, considera-se que se mantém aplicavel o principio da continuidade das

operagdes que esteve subjacente a elaboragdo das demonstragdes financeiras.

6. Factos relevantes ocorridos apds o termo do exercicio

Nao ocorreram factos relevantes apos o termo do exercicio.

7. Resultados Apurados e sua Aplicagao

As contas do exercicio a seguir apresentadas traduzem a actividade desenvolvida pela Sociedade, e a sua

incidéncia na situagao patrimonial e nos resultados apurados.
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O resultado liquido apurado cifrou-se em 20.029.226 Euros, para o qual se propdem a seguinte aplicacdo:
Transferéncia para Reserva Legal......... 2.002.923 Euros
Transferéncia para Outras Reservas.... 14.026.303 Euros

Dividendos........cocoivviiiiiiea 4.000.000 Euros

8. Agradecimentos Devidos

O Conselho de Administragdo faz questdo de deixar registada uma palavra de muito aprego e

agradecimento ao Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas.

Lisboa, 29 de Abril de 2026

O Conselho de Administragao

Afonso Ribeiro Pereira de Sousa

José Jodo Silva Ribeiro da Costa Morais

Diana Penaguido Silva Alves Ribeiro

Jodo Carlos Ribeiro Pereira de Sousa

Rita Maria de Matos Silva Alves Ribeiro Fontdo de Carvalho

Nuno Miguel Ribeiro Pereira de Sousa

Miguel Pedro da Silva Ribeiro da Costa Morais

Sofia Penaguido Silva Alves Ribeiro Pinto Coelho

Miguel Alves Ribeiro Fontdo de Carvalho
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9. Demonstragoes Financeiras
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ALVES RIBEIRO - INVESTIMENTOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

Balanco individual em 31 de dezembro de 2025

ACTIVO

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito

Activos financeiros ao justo valor através de resultados

Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral
Investimentos em subsididrias e empre. conjuntos

Activos por impostos correntes

Total do Activo
PASSIVO

Passivos financeiros ao custo amortizado
Recursos de instituicdes de crédito

Provisdes

Passivos por impostos diferidos

Outros passivos

Total do Passivo
CAPITAL PROPRIO

Capital

Reservas de reavaliacdo

Outras reservas e resultados transitados
Resultados do exercicio

Total do Capital Préprio

Total do Passivo e do Capital Préprio

NOTAS

5a
5b
5c

10

11

12

Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A.

(Montantes

expressos em

Euros)

31/12/2025 31/12/2024
79.425 7.947.950
7.051.243 6.201.274
8.063.136 4.979.500
226.944.046 206.851.726
65.673 149.999
242.203.523 226.130.449
6.746.541 6.759.080
499.373 499.373
475.850 297134
51.328 57.018
7.773.092 7.612.605
36.000.000 36.000.000
1.719 3.493
178.399.486 146.703.220
20.029.226 35.811.131
234.430.431 218.517.844
242.203.523 226.130.449

O Anexo faz parte integrante do Balanco individual para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2025

O Contabilista Certificado
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ALVES RIBEIRO - INVESTIMENTOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.
Demonstracao dos resultados individuais para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025

NOTAS 2025 2024

Juros e proveitos similares 13 157.130 147.939
Juros e encargos similares 13 (309.427) (693.603)
Margem Financeira (152.297) (545.664)
Resultados de servicos e comissdes 14 (24.774) (3.616)
Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor através de resultados 15 1.061.311 583.579
Resultados de alienacdes de Investimentos em associadas e empre. Conjuntos 16 - 11.501.863
Outros proveitos / (custos) de exploracdo 17 2.608 (7.580)
Total de Resultados Operacionais 886.848  11.528.582
Custos com o pessoal 18 (105.917) (107.478)
Outros gastos administrativos 19 (42.223) (50.322)
Total de Custos Operacionais (148.140) (157.800)
Resultado operacional antes de provisdes e imparidades 738.708 11.370.782
Imparidade de activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento 20
integral (2.995) 25
Outras provisoes 20 - (499.373)
Resultado Operacional 735713  10.871.434
Resultados por equivaléncia patrimonial 16 19.407.185  24.407.775
Resultado antes de impostos 20.142.898  35.279.209
Impostos

Correntes v 65.557 150.079

Diferidos (179.229) 381.843
Resultado Liquido do exercicio 20.029.226  35.811.131

O Anexo faz parte integrante da demonstracdo dos resultados individuais para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2025

O Conselho de

O Contabilista Certificado Administracdo
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Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A.

ALVES RIBEIRO - INVESTIMENTOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.
Demonstracdo do outro rendimento integral individual para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025

Resultado individual
Rubricas que poderao ser reclassificadas para a demonstracao de
resultados

Reservas de reavaliacao de Activos financeiros ao justo valor
através de outro rendimento integral:

Reavaliacdo de Activos financeiros ao justo valor através de outro
rendimento integral

Impacto Fiscal
Imparidade
Impacto Fiscal

Método Equivaléncia Patrimonial

Resultado nao reconhecido na demonstracao de resultados
Rendimento integral individual

NOTAS

15

2025 2024
20.029.226 35.811.131
(5.384) 8.444
1.209 (1.995)
3.096 (25)
(695) 6
(1.774) 6.430
685.135 1.914.236
683.361 1.920.666
20.712.587 37.731.797

O Anexo faz parte integrante da demonstracdo do rendimento integral para o exercicio findo em 31 de Dezembro

de 2025

O Contabilista Certificado
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Saldos em 31 de Dezembro de 2023

Aplicagdo do lucro do exercicio de 2023
Transferéncia para resultados transitados
Transferéncia para reservas

Distribuicao de dividendos (0,56€/ac¢do)

Rendimento Integral

Saldos em 31 de Dezembro de 2024

Aplicagdo do lucro do exercicio de 2024
Transferéncia para resultados transitados
Transferéncia para reservas
Distribuicdo de dividendos (0,67/agao)

Rendimento Integral

Outros

Saldos em 31 de Dezembro de 2025

O Contabilista Certificado

ALVES RIBEIRO - INVESTIMENTOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.
Demonstragio das alteragdes no capital proprio individual para o exercicio findo em 31 dezembro de 2025

(Montantes expressos

em Euros)
Reservas de reavaliacdo Outras reservas e resultados transitados
Reservas de Impostos Outras
Capital Reserva Legal reservas Total Resulta(lic? do Total
resultados exercicio
justo valor diferidos Total transitados
Nota 11 Nota 5¢ Nota 12 Nota 12
36.000.000 (3.969) 1.032 (2.937) 2.195.154 125.254.044 127.449.198 21.339.786 184.786.047
- - - - 2.133.979 15.205.807 17.339.786 (17.339.786) -
- - - - - - (4.000.000) (4.000.000)
- 8.419 (1.989) 6.430 - 1.914.236 1.914.236 35.811.131 37.731.797
36.000.000 4.450 (957) 3.493 4.329.133 142.374.087 146.703.220 35.811.131 218.517.844
- - - - 3.581.113 27.430.018 31.011.131 (31.011.131) -
- - - - - - - (4.800.000) (4.800.000)
- (2.2898) 514 (1.774) - 685.135 685.135 20.029.226 20.712.587
36.000.000 2.162 (443) 1.719 7.910.246 170.489.240 178.399.486 20.029.226 234.430.431

O Anexo faz parte integrante do Balango individual para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2025
O Conselho de Administracdo
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ALVES RIBEIRO - INVESTIMENTOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.
Demonstracoes dos fluxos de caixa individuais para o exercicio findos em 31 de dezembro de 2025

(Montantes
expressos em
Euros)
NOTAS 2025 2024
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Pagamentos de juros e comissdes (346.740) (701.910)
Pagamentos ao pessoal e a fornecedores (150.556) (101.252)
(Pagamento)/recebimento do imposto sobre o rendimento 149.370 2.536.731
Outros pagamentos relativos a actividade operacional (667) (8.301)
Resultados operacionais antes das alteracdes nos activos operacionais (348.593) 1.725.268
(Aumentos) / diminuicdes de activos operacionais:
Activos financeiros ao justo valor através de resultados 211.444 312.752
Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral (2.931.376) -
Outros activos - -
(2.719.932) 312.752
Aumentos / (diminuicdes) de passivos operacionais:
Recursos de outras instituicdes de crédito - (4.650.000)
Outros passivos - (81.260)
- (4.731.260)
Caixa liquida das actividades operacionais (3.068.525) (2.693.240)
FLUXOS DE CAIXA DAS ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Resultados de alienacdes de Investimentos em filiais,
associadas e empre. Conjuntos ) 11.511.822
Distribuicdo de dividendos aos accionistas 12 (4.800.000) (4.000.000)
Dividendos de participacdes financeiras - 2.987.842
Caixa liquida das actividades de investimento (4.800.000) 10.499.664
Aumento / (diminuicdo) liquido de caixa e seus equivalentes (7.868.525) 7.806.424
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 54 7.947.950 141.526
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 79.425 7.947.950
(7.868.525) 7.806.424

O Anexo faz parte integrante da demonstracdo dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2025

O Contabilista Certificado O Conselho de Administracdo
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1. INTRODUTORIA

A Sociedade esta matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa com a Pessoa Coletiva
sob o0 numero unico 500494894, com o identificador de entidade juridica (LEI Code)
529900DZ9N4A6AHF2L51 e sede na Rua Sanches Coelho 3 F-3° 1600-201 Lisboa. A Alves Ribeiro
— Investimentos Financeiros, Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A (“Sociedade”) é uma
sociedade andnima que resultou da alteragdo, ocorrida em 17 de Janeiro de 1997, da denominagao

social da Victor Silva Ribeiro e Irmaos, Lda.

A Sociedade tem por objecto exclusivo a gestdo de participagdes sociais noutras sociedades, como
forma indirecta do exercicio de actividades econdmicas. Em 31 de Dezembro de 2025 as principais

participacdes da Sociedade sdo as seguintes:

- Uma participagao de 99,59% do capital do Banco Invest, S.A. (“Banco” ou “Banco Invest”), o qual
por sua vez é detentor da totalidade do capital social da Invest Gestdo de Activos — Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento Mobilirio, S.A. (“Invest Gestéo de Activos”) e 81% na Bicredit

— Sociedade Financeira de Crédito.

- Uma participacdo de 100% do capital da US Gestar — Gestao de Iméveis, S.A. (“US Gestar”), a

qual foi adquirida a Motor Park durante o exercicio de 2006.

- Uma participagéo de 50% do capital da AR France Invest, SGPS (“AR France”) entidade de direito
Francés, anteriormente denominada Paris- Asia Sociedade An6nima.

As demonstragbes financeiras com referéncia a 31 de Dezembro de 2025 foram aprovadas pelo
Conselho de Administragdo em 29 de Abril de 2026.

2. BASES DE APRESENTACAO

As demonstragbes financeiras anuais de 2025 e 2024 da Sociedade foram preparadas no

pressuposto da continuidade das operagoes.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 19 de Julho de 2002 e do Aviso do Banco de Portugal n.° 1/2005, as demonstragdes financeiras
da Sociedade sio preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS) conforme aprovadas pela Unido Europeia (UE). As IFRS incluem as normas emitidas pelo
International Accounting Standards Board (IASB) bem como as interpretagdes emitidas pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e pelos respectivos 6rgéos

antecessores.
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A Sociedade adoptou as IFRS e interpreta¢des de aplicagédo obrigatéria para os exercicios que se
iniciaram em ou apdés 1 de Janeiro de 2025. As politicas contabilisticas foram aplicadas na
Sociedade, e sao consistentes com as utilizadas na preparagdo das demonstragdes financeiras

do exercicio anterior.

As demonstragoes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2025 foram aprovadas pelo
Conselho de Administragao e encontram-se pendentes de aprovacao pela Assembleia Geral de
Accionistas. No entanto, o Conselho de Administragdo entende que estas demonstragdes

financeiras virdo a ser aprovadas sem alteragdes significativas na Assembleia Geral.

As demonstragdes financeiras sdo apresentadas em euros e arredondadas ao euro.

3. COMPARABILIDADE DA INFORMACAO

As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio da continuidade, do
regime do acréscimo e do custo histérico, modificado pela aplicagdo do justo valor para os
instrumentos financeiros, activos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados e

activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral.

A preparagao das demonstragoes financeiras de acordo com as IFRS requer que o Conselho de
Administragao, formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afectam a aplicagdo das
politicas contabilisticas e o valor dos activos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e
pressupostos associados sdo baseados na experiéncia histérica e noutros factores considerados
razoaveis de acordo com as circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores
dos Activos e passivos cuja valorizagdo néo é evidente através de outras fontes. Os resultados
reais podem diferir das estimativas. As questbes que requerem um maior indice de julgamento ou
complexidade ou para as quais os pressupostos e estimativas sdo considerados significativos sao

apresentados na politica contabilistica descrita na nota 4.

4. ESTIMATIVAS CONTABILISTICAS CRITICAS E ASPECTOS JULGAMENTAIS MAIS
RELEVANTES NA APLICACAQO DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

Na aplicagdo das politicas contabilisticas acima descritas, é necessaria a realizagdo de
estimativas pelo Conselho de Administragao da Sociedade. As estimativas com maior impacto nas

demonstragdes financeiras individuais da Sociedade incluem as abaixo apresentadas.
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5.

Determinagao de impostos sobre lucros

Os impostos sobre os lucros (correntes e diferidos) sao determinados pela Sociedade com base
nas regras definidas pelo enquadramento fiscal em vigor. No entanto, em algumas situagbes a
legislagéo fiscal pode nao ser suficientemente clara e objectiva e originar a existéncia de diferentes
interpretacdes. Nestes casos, os valores registados resultam do melhor entendimento dos érgéos
responsaveis da Sociedade sobre o correcto enquadramento das suas operagdes, o qual &, no

entanto, susceptivel de ser questionado pelas Autoridades Fiscais.

Determinacédo de perdas por imparidade em investimentos em subsidiarias e empreendimentos

conjuntos

A Sociedade prepara os testes de imparidade com base em avaliagbes obtidas por peritos
avaliadores independentes e tendo por base as suas expectativas da evolugao futura da actividade
desenvolvida por cada participada, as quais incorporam diversos pressupostos determinados pelo
6rgao de gestéo.

Os pressupostos utilizados nas avaliagdes das participagdes tém impacto na sua valorizagao e

consequentemente na determinagdo de uma eventual imparidade.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Activos financeiros

1. Classificagao, reconhecimento inicial e mensuragdo subsequente

No momento do seu reconhecimento inicial, os Activos financeiros sdo classificados numa
das seguintes categorias:

i. Activos financeiros ao custo amortizado;
ii. Activos financeiros ao justo valor através de resultados, e

iii. Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral.

A Sociedade procede a uma avaliagdo de negdcio no qual o instrumento financeiro é detido,
ao nivel do portfolio, dado que esta abordagem reflecte da melhor forma como é que os

Activos sao geridos e como é que a informagéo é disponibilizada aos 6rgéaos de gestéo.

i. Activos financeiros ao custo amortizado

Classificacéo
Um activo financeiro deve ser mensurado pelo custo amortizado se cumprir cumulativamente
as seguintes condigodes:
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- O activo financeiro é detido no ambito de um modelo de negdcio cujo objectivo principal
€ a detencao de Activos para recolha dos seus fluxos de caixa contratuais; e
- Os fluxos de caixa contratuais ocorrem em datas especificas e correspondem apenas

a reembolsos de capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida (SPPI).

Esta categoria inclui os Outros Activos.

Reconhecimento inicial e mensuracao subsequente

Os Activos financeiros ao custo amortizado séo registados inicialmente pelo seu justo valor,
acrescido dos custos directamente atribuiveis a transacgao, e subsequentemente sao
mensurados ao custo amortizado. Adicionalmente, estdo sujeitos, desde o seu

reconhecimento inicial, ao apuramento de perdas por imparidade.

ii. Activos financeiros ao justo valor através de resultados

Classificacdo
Um activo financeiro é classificado na categoria de “Activos financeiros ao justo valor através

de resultados “(FVPL) se o0 modelo de negdcio definido pela Sociedade para a sua gestao
ou as caracteristicas dos seus fluxos de caixa contratuais ndo cumprirem as condicdes
acima descritas para ser mensurado ao custo amortizado, nem ao justo valor através de

outro rendimento integral (FVOCI).

A Sociedade classificou os Activos financeiros ao justo valor através de resultados nas
seguintes rubricas:
- Activos financeiros nao detidos para negociagéo obrigatoriamente ao justo valor através de

resultados

Nesta rubrica sao classificados os instrumentos de divida cujos fluxos de caixa contratuais
nao correspondem apenas a reembolsos de capital e pagamento de juros sobre o capital em
divida (SPPI).

Os Activos financeiros ao justo valor através de resultados s&o reconhecidos inicialmente
ao seu justo valor, com os custos ou proveitos associados as transacgdes reconhecidos em
resultados no momento inicial. As variagdes subsequentes de justo valor destes Activos

financeiros sdo reconhecidas em resultados.

iii. Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral

Um activo financeiro deve ser mensurado pelo justo valor através de outro rendimento

integral se cumprir cumulativamente as seguintes condicdes:
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- O activo financeiro € detido no ambito de um modelo de negécio cujo objectivo € a recolha
de fluxos de caixa contratuais e a venda desse activo financeiro; e
- Os fluxos de caixa contratuais ocorrem em datas especificas e correspondem apenas a

reembolsos de capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida (SPPI).

Os instrumentos de divida ao justo valor através de outro rendimento integral sdo registados
inicialmente pelo seu justo valor, acrescido dos custos de transacgao, e subsequentemente
sdo mensurados ao justo valor. As variagdes no justo valor destes activos s&o registadas
por contrapartida de outro rendimento integral e, no momento da sua alienagdo, os
respectivos ganhos ou perdas acumuladas em outro rendimento integral séo reclassificados
para uma rubrica especifica de resultados. Adicionalmente, estdo sujeitos, desde o seu

reconhecimento inicial, ao apuramento de perdas por imparidade.

No caso da Sociedade, os Activos financeiros encontram-se registados nas seguintes
categorias:

- “Disponibilidades em outras instituicées de crédito” e “Outros Activos”, sendo valorizadas
pelo custo amortizado; e

- “Activos financeiros ao justo valor através de resultados”, valorizadas ao justo valor através
de resultados.

- “Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral”’, valorizadas ao

justo valor através de reservas de reavaliagao.

A Sociedade deve desreconhecer um activo financeiro apenas quando:

a) Os direitos contratuais do activo financeiro expiram; ou

b) A Sociedade transfere para outra parte todos os riscos significativos e beneficios
relacionados com o activo financeiro; ou

c) A Sociedade, apesar de reter alguns riscos significativos e beneficios relacionados com
o activo financeiro, tenha transferido o controlo do activo para uma outra parte e esta
tenha a capacidade de vender o activo na sua totalidade a uma terceira parte ndo
relacionada e por possibilidade de exercicio dessa capacidade unilateralmente sem

necessidade de impor restricdes adicionais a transferéncia.

2. Perdas por imparidade

A Sociedade reconhece imparidade para perdas de crédito esperadas (“ECLs”) para os

seguintes instrumentos financeiros:

- Activos financeiros ao custo amortizado
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As perdas por imparidade em Activos financeiros ao custo amortizado reduzem o valor de
balanco destes Activos financeiros por contrapartida da rubrica “Imparidade de Activos

financeiros ao custo amortizado” — em resultados.

Classificacdo e mensuracdo — IFRS 9

A classificagdo e mensuragédo dos Activos financeiros depende dos resultados do teste SPPI
(andlise das caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais, para concluir se 0os mesmos
correspondem unicamente a pagamentos de capital e juros sobre o capital em divida) e do teste
do modelo de negdcio.

A Sociedade determina o modelo de negécio tendo em consideragao a forma como os grupos de
Activos financeiros sdo geridos em conjunto para atingir um objectivo de negécio especifico. Esta
avaliagao requer julgamento, na medida em que tém que ser considerados, entre outros, os
seguintes aspectos:

- a forma como o desempenho dos Activos é avaliada;

- 0s riscos que afectam o desempenho dos Activos e a forma como esses riscos sdo geridos; e
- a forma de retribuicdo dos gestores dos Activos.

As perdas por imparidade em crédito concedido sdo determinadas de acordo com a metodologia
descrita nesta nota. Deste modo, a determinacido da imparidade em Activos analisados
individualmente resulta de uma avaliagdo especifica efectuada pela Sociedade com base no

conhecimento da realidade das operagdes em questao.

a. CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS

Para efeitos da demonstragéo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balangco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balango, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em outras instituicbes de crédito.

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024 esta rubrica tem a seguinte composigao:

31/12/2025 31/12/2024
Depositos a ordem
Banco Invest, S.A. 79.425 7.947.950
79.425 7.947.950

28



Relatério e Contas | Contas Individuais — 2025 Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A.

b. ACTIVOS FINANCEIROS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE RESULTADOS

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024 esta rubrica tem a seguinte composigao:

31/12/2025 31/12/2024
Activos financeiros ndo detidos para negociagao
obrigatoriamente ao justo valor através de resultados
Instrumentos de capital 7.051.243 6.201.274
7.051.243 6.201.274

A rubrica Activos financeiros ndo detidos para negociacao obrigatoriamente ao justo valor através de
resultados/ instrumentos de capital resultou da aquisi¢do das unidades de participagdo dos fundos de
investimento dado que as suas caracteristicas ndo permitiam a sua classificagdo no rendimento

integral. Nesta rubrica estao reflectidas as unidades de participagdo do Fundo Iberis.

c. ACTIVOS FINANCEIROS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE OUTRO RENDIMENTO
INTEGRAL

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024 esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

31/12/2025 31/12/2024
Instrumentos de divida
De nao residentes
Emissores publicos estrangeiros 8.063.136 4.979.500
8.063.136 4.979.500

A carteira de activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral é apresentada ao
seu valor de mercado, sendo o respectivo justo valor registado por contrapartida de reservas de justo
valor, que apresenta uma variagdo, em 2025, de -2.288 Euros (2024: 8.419 Euros). Em 2025, a
imparidade acumulada ascende a 2.995 Euros (2024: 1.420 Euros).

A imparidade nos exercicios de 2025 e 2024 tem a seguinte composigao:

2025 2024
Imparidade de activos financeiros ao justo valor através
de outro rendimento integral
Dotagao do exercicio 3.096 -
Reverséao do exercicio (101) (25)
2.995 (25)
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6. INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS E EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Esta rubrica inclui as participagcdes em empresas nas quais a Sociedade exerce um controlo efectivo.
De acordo com a IFRS 10 — Demonstragdes financeiras consolidadas, a Sociedade controla uma
entidade quando detém o poder de orientar as actividades relevantes da entidade e quando esta
exposta, ou tenha direitos, a variabilidade nos retornos provenientes do seu envolvimento com essa
entidade e possa apropriar-se dos mesmos através do poder que detém sobre as actividades
relevantes dessa entidade (controlo de facto). Normalmente o controlo é evidenciado pela detengéo de
mais de 50% do capital ou dos direitos de voto.
A existéncia de controlo por parte da Sociedade podera ser demonstrada por uma ou mais das
seguintes formas:

- representacdo no Conselho de Administragdo ou 6rgéao de direcgédo equivalente;

- participagdo em processos de definicdo de politicas, incluindo a participagao em decisdes
sobre dividendos ou outras distribuigdes;

- intercambio de pessoal de gestéo;

- fornecimento de informagao técnica essencial.
Esta rubrica inclui ainda as participagées em empresas subsidiarias e empreendimentos conjuntos. Os
empreendimentos conjuntos resultam de um acordo sobre o qual duas ou mais partes tém o controlo
conjunto de uma sociedade.
As empresas subsidiarias e empreendimentos conjuntos sao contabilizadas pelo método de

equivaléncia patrimonial, sendo objecto de analises de imparidade.

Imparidade para investimentos em subsidiarias e empreendimentos conjuntos

Os investimentos em participagdes financeiras subsididrias e empreendimentos conjuntos que nao
estejam classificados como activos ndo correntes detidos para venda ou incluidos num grupo para
alienacao que esteja classificado como activos ndo correntes detidos para venda, sdo reconhecidos de
acordo com o método de equivaléncia patrimonial e séo sujeitos a testes de imparidade sempre que

existam indicios que determinada participagao financeira possa estar em imparidade.

O valor recuperavel dos investimentos em subsidiarias e empreendimentos conjuntos é avaliado
sempre que existam indicadores de imparidade. As perdas de imparidade sdo apuradas tendo por base
a diferenca entre o valor recuperavel dos investimentos em subsidiarias ou empreendimentos conjuntos
e o seu valor contabilistico. As perdas por imparidade identificadas séo registadas por contrapartida de
resultados, sendo subsequentemente revertidas por resultados caso se verifique uma reducédo do
montante da perda estimada, num exercicio posterior. O valor recuperavel é determinado com base no
maior entre o valor em uso dos activos e o justo valor deduzido dos custos de venda, sendo calculado
com recurso a metodologias de avaliagdo, suportadas em técnicas de fluxos de caixa descontados,

considerando as condi¢gdes de mercado, o valor temporal e os riscos de negécio.
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Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, as participa¢cdes em Sociedades sdo detalhadas como se segue:

Sociedade Sede % de direito Capi_tal Moeda Actividade econémica
de voto Social
Realizagéo de operagdes financeiras e prestacéo de servigos
Banco Invest Lisboa 99,59% 47.500.000 Euro financeiros.
USGestar Lisboa 100% 500.000 Euro Compra e venda de imoéveis.
AR France SGPS Paris 50% 26.393.400 Euro Gestao de participagbes sociais

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

31/12/2025 31/12/2024
Participacdes financeiras
Banco Invest, S.A.
Agbes ordinarias 216.659.393 194.763.115
AR France SGPS 4.553.300 6.445.771
US Gestar 5.731.353 5.642.840
226.944.046 206.851.726

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, a movimentacao ocorrida em investimentos em subsidiarias e
empreendimentos conjuntos foi a seguinte:

31/12/2025 31/12/2024
Saldo no inicio do periodo 206.851.726 183.527.516
Resultado Liquido do Exercicio 19.407.185 24.407.775
Outro Rendimento Integral 685.135 1.914.236
Dividendos de Agbes Ordinarias - (2.987.842)
Alienacao Pignus - (9.959)
Saldo no final do perido 226.944.046 206.851.726

Em Novembro de 2024, no &mbito do Contrato de Compra e Venda (SPA - sale and purchaser
agreement) celebrado entre a Alves Ribeiro — Investimentos Financeiros, SGPS, SA (accionista
maioritario do Banco Invest) e o Kruso Kapital S.p.A do Grupo Banca Sistema relativo a alienagao
negécio do crédito prestamista sob a marca sob a marca Crédito Econémico Popular (CEP) incluido
no balang¢o do Banco Invest, foi efetuado uma operagéo de cisdo do balango do Banco Invest.

A nova Sociedade com a designagao de Pignus - Crédito Econdmico Popular, S.A, detida pela Alves
Ribeiro — Investimentos Financeiros, SGPS, SA apds a cisdo, foi posteriormente alienada ao Kruso
Kapital S.p.A, com apuramento de resultado da alienagédo de 11.501.863 EUR, registado na rubrica

Resultados de aliena¢des de Investimentos em filiais, associadas e empre. Conjuntos.
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Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, os dados financeiros mais significativos retirados das

demonstragdes financeiras das filiais e empreendimentos conjuntos podem ser resumidos da seguinte

forma:
2025 2024
Activo Capital Resultado Total de Activo Capital Resultado Total de
Sociedade liquido Proprio liquido Proveitos liquido Proprio liquido Proveitos
Banco Invest 1.010.949.088 228.478.130 21.298.466 85.606.377 1.076.743.054 206.924.744 21.607.603 93.831.088
(Contas consolidadas)
USGestar 6.211.724 5.731.353 88.513 236.322 6.444.486 5.642.840 364.470 226.161
AR France SGPS 131.257.276 9.106.601 (3.784.939) 9.803.927 129.397.858 12.891.540 5.048.589 3.215.163

Em 31 de Dezembro de 2025, o activo da US Gestar é essencialmente composto por um imovel que
se encontra arrendado, o qual se encontra registado ao justo valor, que ascende a 3.355.000 Euros
(2024: 3.473.900 Euros).

O activo da AR France é constituido, essencialmente, por iméveis em Franga, os quais se encontram
registados ao justo valor, que ascende a 119.480.504 Euros (2024: 122.408.842 Euros). Os imdveis
sao avaliados anualmente por um avaliador independente.

Em 2025, os principais pressupostos e resultados da avaliacdo s&o os seguintes:

Imoével Paris Fashion Mart: 83.658.611€

Taxa de retorno tedrica: 8,5%

Taxa de transferéncia: 8%

Terreno Business Center Phase 2: 35.821.893€
Margem promotor: 10%

Honorarios técnicos: 9,5% do custo da construgao

Em 2024, os principais pressupostos e resultados da avaliagdo s&o os seguintes:

Imoével Paris Fashion Mart: 86.586.949€

Taxa de retorno tedrica: 8,5%

Taxa de transferéncia: 7,5%

Terreno Business Center Phase 2: 35.821.893€
Margem promotor: 10%

Honorarios técnicos: 9,5% do custo da construgao
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7. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

A Sociedade é tributada em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (“IRC”) segundo
o Regime Especial de Tributagdo dos Grupos de Sociedades previsto no artigo 63° e seguintes do respectivo
cédigo. O perimetro do Grupo abrangido pelo referido regime compreende as seguintes sociedades:

- Alves Ribeiro — Investimentos Financeiros, SGPS, S.A;

- Banco Invest, S.A;;

- Invest Gestéo de Activos — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Colectivo, S.A;;

- US Gestar — Gestao de Imoveis, S.A,; e,

- BiCredit, Sociedade Financeira de Crédito, S.A..

O lucro tributavel do Grupo do qual a Alves Ribeiro — Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. é a sociedade
dominante é calculado pela soma algébrica dos lucros tributaveis e dos prejuizos fiscais apurados
individualmente, sendo ftributado a uma taxa de 20%. De acordo com o Artigo 14° da Lei das Financas
Locais, os municipios podem deliberar uma derrama anual, até ao limite maximo de 1,5% sobre o lucro
tributével sujeito e ndo isento de IRC.
Adicionalmente os lucros tributaveis sdo ainda sujeitos a derrama estadual conforme segue:

- 3% para lucros tributaveis entre 1.500.000 e 7.500.000 Euros;

- 5% para lucros tributaveis entre 7.500.000 e 35.000.000 Euros; e

- 9% para lucros tributaveis superiores a 35.000.000 Euros.

Nos termos do artigo 51.° do Codigo do IRC, os lucros e reservas distribuidos, bem como as mais e menos-
valias realizadas pela Sociedade mediante a transmissao onerosa de partes de capital, ndo concorrem para
a determinagéo do seu lucro tributavel, desde que se verifiquem cumulativamente os seguintes requisitos:
(i) a Sociedade detenha uma participagdo nao inferior a 10% do capital social ou dos direitos de voto na
entidade que distribui os lucros, ou na entidade objecto de transmisséo onerosa, e desde que a participagéo
tenha sido detida por um periodo n&o inferior a 12 meses (ou, no caso dos dividendos, se detida ha menos
tempo, seja mantida durante o tempo necessario para completar aquele periodo); (ii) o sujeito passivo ndo
seja abrangido pelo regime da transparéncia fiscal; (iii) a entidade que distribui os lucros ou reservas, ou
cujo capital é objecto de transmissao onerosa, esteja sujeita e ndo isenta de IRC, de um imposto referido
no artigo 2.° da Directiva n.° 2011/96/UE, do Conselho, de 30 de Novembro, ou de um imposto de natureza
idéntica ou similar ao IRC e a taxa legal aplicavel ndo seja inferior a 65% da taxa do IRC; (iv) a entidade
que distribui os lucros ou reservas, ou a entidade objecto de transmissao onerosa, ndo seja residente num
paraiso fiscal.

O total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos correntes e os impostos
diferidos.

O imposto corrente corresponde ao valor a pagar calculado com base no lucro tributavel do exercicio. O
lucro tributavel difere do resultado contabilistico, uma vez que exclui diversos gastos e rendimentos que

apenas serao dedutiveis ou tributaveis em exercicios subsequentes, ou que nao foram dedutiveis ou
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tributaveis em exercicios anteriores, bem como os gastos e rendimentos que nunca serdo dedutiveis ou

tributaveis de acordo com as regras fiscais em vigor.

O imposto diferido respeita as diferencas temporarias entre os montantes dos Activos e passivos para
efeitos de relato contabilistico e os respectivos montantes para efeitos de tributacdo, bem como os

resultados de beneficios fiscais obtidos e de diferencgas entre o resultado fiscal e contabilistico.

Sao geralmente reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as diferengas temporarias

tributaveis no futuro.

Tal como esta estabelecido no normativo contabilistico, sdo reconhecidos activos por impostos diferidos
para as diferencas temporarias dedutiveis, condicionados a existéncia de expectativas razoaveis de lucros
fiscais futuros suficientes para utilizar esses Activos por impostos diferidos. Em cada data de relato é
efectuada uma revisédo desses Activos por impostos diferidos, sendo os mesmos ajustados em fungao das

expectativas quanto a sua utilizagao futura.

Os Activos e os passivos por impostos diferidos sdo mensurados utilizando as taxas de tributagdo que se
espera estarem em vigor a data da reversao das correspondentes diferencas temporarias, com base na

taxa de tributacao (e legislagao fiscal) que esteja formal ou substancialmente emitida na data de relato.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) s&o reflectidos nos resultados do exercicio, excepto
nos casos em que as transacgdes que os originaram tenham sido reflectidas noutras rubricas de capital
proprio. Nestes casos, o correspondente imposto é igualmente reflectido por contrapartida de capital préprio,
nao afectando o resultado do exercicio.

Os saldos de Activos e passivos por impostos sobre o rendimento em 31 de Dezembro de 2025 e 2024

eram os seguintes:

31/12/2025 31/12/2024

Activos por impostos correntes

Do exercicio 65.673 149.999
Correccdes de exercicios anteriores (116) 80
65.557 150.079

Activos por impostos diferidos

Por diferengas temporarias - -
Por diferengas temporarias (475.850) (297.134)
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O detalhe dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2025 e 2024 é o seguinte:

Activos por impostos diferidos

Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A.

Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor através de outro

rendimento integral

Ganhos / (perdas) em activos financeiras ao justo valor através de resultados

Passivos por impostos diferidos
Imparidade para participagdes financeiras
Imparidade para prestagdes suplementares

Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor através de outro

rendimento integral

Ganhos / (perdas) em activos financeiras ao justo valor através de resultados

A movimentagao dos Activos e Passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2025 e 2024 é

a seguinte:

Activos por impostos diferidos

Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor através
de outro rendimento integral

Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor através
de resultados

Passivos por impostos diferidos

Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor através
de outro rendimento integral

Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor através
de resultados
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31/12/2025  31/12/2024
- (957)

32.540 -
32.540 (957)
(443) -
(507.947)  (296.177)
(508.390)  (296.177)
(475.850)  (297.134)

Saldo em Variagao em Var;?];;éo Saldo em
31/12/2024 Resultados Reservas 31/12/2025
(957) - 957 -
- 32.541 - 32.541
- - (443) (443)
(296.177) (211.770) - (507.947)
(297.134) (179.229) 514 (475.850)
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A reconciliagédo entre a taxa nominal e a taxa efectiva de imposto nos exercicios de 2025 e 2024 pode

ser demonstrada como segue:

31/12/2025 31/12/2024
Taxa Imposto Taxa Imposto

Resultado antes de impostos 20.142.898 35.279.209

Imposto apurado com base na taxa nominal 20,00% 4.028.580 21,00% 7.408.634
Custos ndo aceites fiscalmente:

Equivaléncia patrimonial (19,27%) (3.881.437) (14,53%) (5.125.633)

Imparidade de Outros Activos 0,00% - (0,00%) (5)

Mais valias realizadas de partes de capital 0,00% - (6,85%) (2.415.391)

Outros (1,06%) (212.816) 0,05% (17.604)

(65.673) (149.999)

A rubrica Outros corresponde essencialmente ao justo valor de activos financeiros.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correcgao por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos, excepto quanto a exercicios de

reporte de prejuizos fiscais, em que o prazo de caducidade é o do exercicio desse direito.

Deste modo, as declaragdes fiscais da Sociedade dos exercicios de 2022 a 2025 poderao ainda vir a
ser sujeitas a revisdo. O Conselho de Administragdo da Sociedade entende que as eventuais
correcgoes resultantes de revisdes/inspecgdes por parte das autoridades fiscais aquelas declaragdes
de impostos nado terdo um efeito significativo nas demonstra¢des financeiras em 31 de Dezembro de
2025.

Adicionalmente, de acordo com o artigo 58° do Cédigo do IRC, a Direcg¢ao - Geral das Contribui¢des e
Impostos podera efectuar as correcgdes necessarias para determinagéo do lucro tributavel sempre
que, em virtude de relagbes especiais entre o contribuinte e outra pessoa, sujeita ou ndo a IRC, tenham
sido estabelecidas condigdes diferentes das que seriam normalmente acordadas entre pessoas
independentes, conduzindo a que o resultado apurado seja diverso do que se apuraria na auséncia
dessas relagoes. No entanto, na opinido do Conselho de Administragao da Sociedade, nao € previsivel
que venha a ser efectuada qualquer liquidagao adicional, relativamente aos exercicios acima referidos,

que seja significativa para as demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2025.

Em 2025, foi aprovada a reducgdo da taxa normal de IRC, passando a mesma para:
- 19%, nos periodos de tributagcdo que se iniciem em ou apoés 1 de janeiro de 2026;
- 18%, nos periodos de tributacdo que se iniciem em ou apoés 1 de janeiro de 2027;

- 17%, nos periodos de tributacdo que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2028.
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8. RECURSOS DE OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigagéo contratual da sua
liquidacao ser efetuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro ativo financeiro, independentemente
da sua forma legal. Os passivos financeiros sdo desreconhecidos quando a obrigagao subjacente é

liquidada, expira ou é cancelada.

No momento do seu reconhecimento inicial, os passivos financeiros sao classificados na categoria

“Passivos financeiros ao custo amortizado”.

A categoria de “Passivos financeiros ao custo amortizado” inclui empréstimos e apresentados nesta

rabrica.

Reconhecimento inicial e mensuracdo subsequente

Os passivos financeiros ao custo amortizado sao reconhecidos inicialmente pelo seu justo valor,
acrescido dos custos de transacgao, e subsequentemente sdo mensurados ao custo amortizado. Os juros
dos passivos financeiros ao custo amortizado sdo reconhecidos na rubrica de “Juros e encargos

similares”. Com base no método da taxa de juro efetiva.

A periodificagédo dos juros e do prémio/desconto (quando aplicavel) é reconhecido na rubrica de “Juros

e encargos similares” com base na taxa de juro efetiva de cada transagéao.

Reclassificacdo entre categorias de passivos financeiros

Nao sao permitidas reclassificagdes entre categorias de passivos.

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, esta rubrica tem a seguinte composic¢éao:

31/12/2025 31/12/2024
Banco Invest, S.A. 6.725.980 6.725.980
Encargos a pagar
Juros de recursos de instituigdes de crédito 20.561 33.100
6.746.541 6.759.080
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Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, o saldo desta conta inclui financiamentos junto do Banco Invest,
S.A. que apresentam as seguintes caracteristicas:

Condigdes contratuais 31/12/2025 31/12/2024
Data de M,orjtante . Taxa de Saldo Saldo
o Prazo maximo de Outras condigcbes . " "
inicio s juro utilizado utilizado
utilizagao
fmanciamento por via de  EUbor 6
09/12/2013 132 meses 10.000.000 . meses + 6.725.980 6.725.980
aditamento ao contrato a 1 5%
,9 /0

6 de Janeiro de 2025

6.725.980 6.725.980

9. PROVISOES

Sao reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigagéo presente (legal ou decorrente
de praticas passadas ou politicas publicadas que impliqguem o reconhecimento de certas
responsabilidades); (ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido; e, (iii) quando possa
ser feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigacéo.

A mensuragao das provisdes tem em conta os principios definidos na IAS 37 no que respeita a melhor
estimativa do custo expectavel, ao resultado mais provavel das acgdes em curso e considerando os
riscos e incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do desconto é material, as
provisdes correspondem ao valor actual dos pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa
que considera o risco associado a obrigagao.

As provisdes sao revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para reflectir a melhor estimativa,
sendo revertidas por resultados na proporcao dos pagamentos que ndo sejam provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizacdo para as obrigagdes para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024 estao reconhecidas provisdes para contingéncias fiscais no valor
de 499.373 euros.

10. OUTROS PASSIVOS

Em 31 de Dezembro de 2025, a rubrica de Outros passivos ascende a 51.328 Euros (31 de Dezembro
de 2024: 57.018 Euros), referentes a acréscimos de gastos a pagar de gastos gerais administrativos e

custos com o pessoal.
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11. CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, a estrutura accionista da Sociedade € a seguinte:

Entidade Numero de accdes Montante %
SOTIF, SGPS, S.A. 1.800.000 9.000.000 25%
VALRI, SGPS, S.A. 1.800.000 9.000.000 25%
MS — Participagées, SGPS, S.A. 1.800.000 9.000.000 25%
LERIMO, SGPS, S.A. 1.800.000 9.000.000 25%

7.200.000 36.000.000 100%

O valor nominal de cada acgao é de 5 Euros.

12. RESERVAS, RESULTADOS TRANSITADOS E RESULTADO DO EXERCICIO

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, as rubricas de reservas e resultados transitados tém a seguinte

composicao:
31/12/2025 31/12/2024
Reserva legal 7.910.246 4.329.133
Outras reservas 168.867.788 140.752.634
Resultados transitados 1.621.452 1.621.452
178.399.486 146.703.220
Resultado do exercicio 20.029.226 35.811.131

Reserva leqgal

De acordo com a legislagdo em vigor, pelo menos 5% do lucro liquido anual, apurado nas contas

individuais da Sociedade, tem de ser destinado ao reforgo da reserva legal até que esta represente

pelo menos 20% do capital subscrito. Esta reserva nao é distribuivel a ndo ser em caso de liquidagcéo

da Sociedade, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas

ou para aumento de capital.

Outras reservas e Resultados Transitados

Na rubrica “Outras reservas” inclui Resultados por equivaléncia patrimonial ndo distribuido no valor de

149.752.890 Euros em 2025 e 128.332.963 Euros em 2024.

A 20 de Maio de 2024, foram distribuidos dividendos do Resultado Liquido no valor de 4.000.000 euros.

A 31 de Maio de 2025, foram distribuidos dividendos do Resultado Liquido no valor de 4.800.000 euros.
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13. MARGEM FINANCEIRA

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros Activos e passivos mensurados ao custo
amortizado sao reconhecidos nas rubricas de “Juros e proveitos similares” ou “Juros e custos similares”
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efectiva.

A taxa de juro efectiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento (ou, quando apropriado, por um periodo mais curto)

para o valor liquido actual de balango do activo ou passivo financeiro.

Para a determinacéo da taxa de juro efectiva, a Sociedade procede a estimativa dos fluxos de caixa
futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgbes de
pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O calculo inclui as
comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de
transacgéao e todos os prémios ou descontos directamente relacionados com a transacgao, excepto para

Activos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

Os proveitos com juros reconhecidos sdo apurados aplicando a taxa de juro efectiva de cada contracto
sobre o seu valor de balango bruto. O valor de balango bruto de um contracto é o seu custo amortizado,

antes da deducao da respectiva imparidade.

No exercicio de 2025 a rubrica de Juros e proveitos similares ascende a 157.130 Euros (2024: 147.939
Euros). Nesta rubrica, encontram-se reflectidos os juros de activos financeiros ao justo valor através

de outro rendimento integral.

No ano de 2024, encontravam-se reflectivos os juros relativos ao financiamento concedido a Silk Road
(Grupo AR France) em Maio de 2014 (Nota 22).

Nos exercicios de 2025 e 2024, a rubrica Juros e encargos similares, inclui os juros do financiamento

contraidos junto do Banco Invest, S.A. (Nota 8) no valor de 309.427 Euros e 693.603 Euros,

respectivamente.

14. RESULTADOS DE SERVICOS E COMISSOES

No exercicio de 2025 e 2024, a rubrica de Resultados de servigos de comissdes ascende a 24.774
Euros (2024: 3.616 Euros). Nesta rubrica, encontram-se reflectidas comissdes por servicos bancarios
prestados, nomeadamente comissdes de custddia que ascende a 3.025 Euros (2024: 2.878 Euros), e
comissodes de corretagem no valor de 14.248 Euros (2024: 615 Euros) e comissdes relacionadas com

operagdes de crédito no valor de 7.500 Euros (2024: 123 Euros).
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15. GANHOS / (PERDAS) EM OPERACOES FINANCEIRAS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE
RESULTADOS

Nos exercicios de 2025 e 2024, a rubrica de Ganhos / (perdas) em operagdes financeiras ao justo valor
através de resultados, no valor de 1.061.311 Euros e 583.579 Euros, respectivamente, inclui as
variagdes de justo valor das unidades de participagdo dos Fundos Bluetech, geridos pela Iberis
Semper, Sociedade de Capital de Risco, S.A.

16. RESULTADOS DE ALIENACAO DE INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS E EMPRE.
CONJUNTOS E RESULTADOS POR EQUIVALENCIA PATRIMONIAL

Nos exercicios de 2025 e 2024, a rubrica de resultados por equivaléncia patrimonial tem a seguinte
composicao:

Sociedade 2025 2024

Banco Invest consolidado 21.211.143 21.519.010
USGestar 88.512 364.470
AR France (1.892.470) 2.524.295
19.407.185 24.407.775

Em Novembro de 2024, no ambito do Contrato de Compra e Venda (SPA - sale and purchaser
agreement) celebrado entre a Alves Ribeiro — Investimentos Financeiros, SGPS, SA (accionista
maioritario do Banco Invest) e o Kruso Kapital S.p.A do Grupo Banca Sistema relativo a alienagao
negécio do crédito prestamista sob a marca sob a marca Crédito Econémico Popular (CEP) incluido
no balanco do Banco Invest, foi efetuado uma operacao de cisao do balango do Banco Invest deste
segmento. A nova Sociedade com a designagéo de Pignus - Crédito Econdmico Popular, S.A, detida
pela Alves Ribeiro — Investimentos Financeiros, SGPS, SA apds a cisao, foi posteriormente alienada
ao Kruso Kapital S.p.A, com apuramento de resultado da alienagéo de 11.501.863 EUR, registado na

rubrica Resultados de alienagdes de Investimentos em filiais, associadas e empre. conjuntos.

17. OUTROS PROVEITOS / (CUSTOS) DE EXPLORACAO

Nos exercicios de 2025 e 2024, esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2025 2024
Imposto de selo (269) -
Coimas e Penalidades por Contraordenacdes - (12.155)
Outros 2.877 4.575
2.608 (7.580)
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18. CUSTOS COM O PESSOAL

Nos exercicios de 2025 e 2024, esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2025 2024
Salarios e vencimentos
Orgdos de Gestdo e Fiscalizacdo 85.696 87.725
Encargos sociais obrigatorios
Seguranca Social 20.221 19.753
105.917 107.478

Os custos com o pessoal referem-se a remuneragao e encargos dos 6rgaos de fiscalizagéo.

19. OUTROS GASTOS ADMINISTRACTIVOS

Nos exercicios de 2025 e 2024, esta rubrica tem a seguinte composigao:

2025 2024

Servicos especializados 41.225 49.393
Publicidade e edicdo de publicacdes 232 160
Outros servicos de terceiros 766 769
42.223 50.322

A rubrica de Servigos especializados inclui os honorarios do Revisor Oficial de Contas pela revisao
legal das contas da Sociedade e outros servigos, referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de

2025, conforme se segue:

2025 2024
Revisdo legal das contas 36.863 34.901
Trabalhos decorrentes da funcdo de Revisor
Oficial de Contas requeridos por
regulamentacdo e / ou solicitacdo especifica ) )
das entidades de supervisdo
36.863 34.901
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20. IMPARIDADE DE ACTIVOS FINANCEIROS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE OUTRO

RENDIMENTO INTEGRAL E OUTRAS PROVISOES

Nos exercicios de 2025 e 2024, esta rubrica tem a seguinte composigao:

2025 2024
Imparidade de activos financeiros ao justo valor
através de outro rendimento integral
Dotacdo do exercicio (3.096) -
Reversdo do exercicio 101 25
(2.995) 25
2025 2024
Provisdes para contingéncias fiscais - (499.373)
- (499.373)

A provisdo para contingéncias fiscais é referente a um processo executivo, cujo valor reclamado nessas

datas ascende a 447.843 Euros.

No decorrer do primeiro trimestre do ano de 2026, a sentengca do processo executivo junto da

Autoridade Tributaria foi proferida, tendo o desfecho da mesma sido desfavoravel a Sociedade.

O valor expresso em provisdes para contingéncias fiscais, em 2023, estava registado em Passivos por

impostos diferidos.

21. JUSTO VALOR

Na determinacgdo do justo valor dos instrumentos financeiros a Sociedade tem por base os pregos de

mercado. Nos casos em que nao existe preco de mercado, o justo valor é calculado com recurso a

modelos internos baseados em determinados pressupostos que variam consoante os instrumentos

financeiros a valorizar. Em situacdes excepcionais, quando nao é possivel determinar de forma fiavel

o0 justo valor, os Activos s&o valorizados ao custo histérico.

2025
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Instrumentos financeiros valorizados ao justo

valor
Cotacdes
em Técnicas de valorizagado
mercado baseadas em:
ativo
Valor Dados de Outros (*) Total
mercado
contabilistico (Nivel 1) (Nivel 2) (Nivel 3)
Ativos financeiros ao custo amortizado:
- Disponibilidades em outras instituicées de crédito 79.425 79.425 - - 79.425
- Activos financeiros ao justo valor através de resultados 7.051.243 7.051.243 - - 7.051.243
- Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral 8.063.136 8.063.136 - - 8.063.136
- Investimentos em subsidiarias e empre. Conjuntos 226.944.046 - - 226.944.046 226.944.046
Passivo
- Recursos de outras instituicdes de crédito 6.746.541 - - 6.746.541 6.746.541

(*) Calculado com base na atualizagéo dos fluxos de caixa esperados de capital e juros, considerando que as prestagdes sdo pagas nas datas
contratualmente definidas, e aplicando como taxa de desconto dos fluxos de caixa futuros a taxa de juro praticada pela Bicredit nos ultimos 3 meses do
periodo.

2024
Instrumentos financeiros valorizados ao justo valor
Cotagbes
em Técnicas de valorizagao baseadas
mercado em:
ativo
Valor Dados de Outros (*) Total
mercado
contabilistico (Nivel 1) (Nivel 2) (Nivel 3)

Ativos financeiros ao custo amortizado:
- Disponibilidades em outras instituicées de crédito 7.947.950 7.947.950 - - 7.947.950
- Activos financeiros ao justo valor através de resultados 6.201.274 6.201.274 - - 6.201.274
- Activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral 4.979.500 4.979.500 - - 4.979.500
- Investimentos em subsidiarias e empre. Conjuntos 206.851.726 - - 206.851.726 206.851.726
Passivo
- Recursos de outras instituicdes de crédito 6.759.080 - - 6.759.080 6.759.080

(*) Calculado com base na atualizagéo dos fluxos de caixa esperados de capital e juros, considerando que as prestagdes sao pagas nas datas
contratualmente definidas, e aplicando como taxa de desconto dos fluxos de caixa futuros a taxa de juro praticada pela Bicredit nos ultimos 3 meses do
periodo.

As principais consideragdes na determinagao do justo valor dos Activos e passivos financeiros séo as
seguintes:
- “Disponibilidades em outras instituicdes de crédito”: Dado o prazo curto destes Activos, entende-

se que o valor contabilistico € uma razoavel estimativa do seu justo valor; e

- “Recursos de instituicdes de crédito”: O apuramento do justo valor pressupde que as operagdes
sdo liquidadas nas datas de vencimento e sédo actualizados os “cash-flows”, utilizando a curva de
taxas formada nos ultimos dias do ano. Tendo em conta as maturidades das operagdes € o tipo de
taxa de juro, a Sociedade estima que a diferenga entre o justo valor e o valor contabilistico ndo
seja significativa.
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22. ENTIDADES RELACIONADAS

Sao consideradas entidades relacionadas da Sociedade as entidades pertencentes ao Grupo Alves
Ribeiro. Sdo consideradas entidades relacionadas da Sociedade as entidades em que a Sociedade
exerga, directa ou indirectamente, o controlo ou influéncia significativa sobre a sua gestédo e politica
financeira e operacional (Subsidiarias ou empreendimentos conjuntos) e entidades que exergam
influéncia significativa sobre a gestao da Sociedade, nomeadamente accionistas ou entidades por eles
controladas e colaboradores pertencentes aos 6rgaos sociais.

Subsidiarias ou empreendimentos conjuntos:
AR France Invest (ARFI);
Silk Road Paris 1 (Silk Road);
Silk Road Paris Gestion e Service;;
US Gestar — Gestédo de imodveis, S.A. (US Gestar);
Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado Tejo (“Fundo Tejo”);
Invest Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento mobiliario, S.A;
Bicredit — Sociedade Financeira de Crédito, S.A.

Banco Invest, S.A..

Accionistas e entidades por estes controladas:
ALRISA Sociedade Imobiliaria, S.A;
Alves Ribeiro Consultoria de Gestéo, S.A;;
Alves Ribeiro, S.A;;
Alves Ribeiro Internacional SGPS S.A;
Amoreiras Center Soc. Imobiliaria, S.A.;
Lerimo Investimentos, S.A.
Lerimo, SGPS, S.A;;
Lerimo - Sociedade de Investimento e Consultoria Técnica S.A.;
Monvest - Urbanizacdo Gestao Iméveis, Lda.;
MS - Participagdes, SGPS, S.A;;
Mundicenter Il - Gestao de Espacos Comerciais, S.A.;
Mundicenter Il - Consultoria e Servigos S.A;
Mundicenter - Espagcos Comerciais Multiusos S.A.;
Mundicenter, S.A;
SOTIF - Sociedade de Investimento e Consultoria S.A.;
SOTIF, SGPS, S.A; e
VALRI, SGPS, S.A..
Orgaos Sociais — membros do Conselho de Administragao:
Afonso Ribeiro Pereira de Sousa (Presidente);
José Joao Silva Ribeiro da Costa Morais (Vice-Presidente);
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Diana Penaguiao Silva Alves Ribeiro (Vogal);

Jodo Carlos Ribeiro Pereira de Sousa (Vogal);

Rita Maria de Matos Silva Alves Ribeiro Fontdo de Carvalho (Vogal);
Nuno Miguel Ribeiro Pereira de Sousa (Vogal);

Miguel Silva Ribeiro da Costa Morais (Vogal);

Miguel Alves Ribeiro Fontdo de Carvalho (Vogal);

Sofia Penaguido Alves Ribeiro Pinto Coelho (Vogal).

Orgaos Sociais — membros do Conselho Fiscal:
Carlos Anténio Antolin da Cunha Ramalho (Presidente);
José Manuel Lopes Neves de Almeida (Vogal);

Luis Alberto Monsanto Povoas Janeiro (Vogal).

Orgaos Sociais — suplentes do Conselho Fiscal:

Diogo Luis Ramos de Abreu (Vogal suplente).

Outras entidades relacionadas:
KENMEI - Investimentos S.A.
SOROMENHO & RAMOS, LDA
AR4| - IMOBILIARIO E GESTAO, S.A.
M&V - GINASIO, LDA
Netmais - Consultores em Internet e Telecomunicacbes Lda
SOMORAIS - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO E GESTAO IMOBILIARIA, LDA.
Quinta Das Tilias, Lda.
Crest Capital Partners - Sociedade de Capital de Risco, S.A.
Jodo Gouldo - Pediatria Cirdrgica, Lda
Sodaso - Sociedade de Mediagao Imobiliaria Lda
DROGARIA MILENIO-C.RETALHO FERRAGENS TINTA VIDRO,MAT.CONSTRUCAO,LDA
Senhora Do Mar - Consultoria e Gestédo de Projetos, Lda
MA2L - MEDIACAO DE SEGUROS, LDA
VOCABULO POSITIVO - LDA
MVM SEGUROS - MEDIACAO DE SEGUROS, LDA
LUIS PORTELA SOCIEDADE AGRICOLA , UNIPESSOAL LDA
CAFOCA - CONSULTORIA E GESTAO DE PROJETOS, UNIPESSOAL LDA
TACHOS- PANELAS & AFINS - RESTAURANTES, LDA
VAR - Sociedade de Consultoria Técnica e Investimento S.A.
SCO - Sociedade de Investimento e Consultoria S.A.
Triamar - Gestao de Residuos, S.A.
MDZAR — Consultoria e Imobiliario, S.A
Chiripa S.A
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Kraken S.A

AEBT - Autoestradas Baixo Tejo S.A

ARB Construgdes Ltda (Brasil)

Transoceanica S.A (Angola)

Construgcées ARC S.A

Liscenter - Centros Comerciais de Lisboa S.A
Urbaminho - Urbaniza¢des do Minho S.A

Mundiaveiro - Sociedade Imobiliaria S.A

Vialojas - Sociedade Imobiliaria S.A

Mundiparque - Parques Comerciais e de Lazer S.A
VilaOeiras Sociedades Imobiliaria S.A

Servassiste - Servigos de Assisténcia e Manutencgao Lda
CPA - Actividades Educativas S.A

ARFH HOTELS S.A

AVEDON, S.A

ALR PATRIMOINE

Belém Critério Unipessoal, Lda

Apoiar — Associacdo Portuguesa de Apoio a Africa
Hefesto — Sociedade de Titularizagdo de Créditos, SA
Vargem das Colmeias, Lda

GiantProgress Lda.

RIFT - CONSULTORIA DE GESTAO, S.A.

Happy Side — Sociedade Unipessoal, Lda.

Dualbloco I, S.A.

Dualbloco I, S.A.

Malta & Morais Lda.

VILLAS-BOAS - ACP - CORRETORES ASSOCIADOS DE SEGUROS, S.A.
Herdade do Pinheiro de Borba Sociedade Agricola, Lda.
Lelo Portela, Lda.

PORMORE ALMOND, LDA.

PORMORE FOREST, LDA.

PORMORE GRAPE, LDA.

PORMORE INVESTIMENTOS LDA.

PORMORE OLIVES, LDA.

PORMORE RICE, LDA.

SOCIEDADE AGRICOLA PORTAS DO D. LUIS, LDA.
MARLUI SEGUROS - MEDIACAO DE SEGUROS, LDA
P & E - MEDIACAO DE SEGUROS, LDA.

SOCIEDADE AGRICOLA DA QUINTA DAS CAETANAS DO CARDIDO, LDA.
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SOCIEDADE AGRICOLA DAS CANTONEIRAS DO CARDIDO, LDA.
SOCIEDADE AGRICOLA DAS TAPADAS DO CARDIDO, LDA
SOCIEDADE AGRICOLA DO CAMPO DA FABRICA DO CARDIDO, LDA.
SOCIEDADE AGRICOLA DO CAMPO GRANDE DO CARDIDO, LDA.
SOCIEDADE AGRICOLA QUINTA DE PAREDES DO CARDIDO, LDA.
SOCIEDADE AGRICOLA QUINTA DE SAO SIMAO DO CARDIDO, LDA.
Metriang Lda.

Multimétrica - Estudos de Mercado Lda.

AZERC - PROJETOS TURISTICOS, LDA.

Wable - Well Advised Business Lda.

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, os principais saldos e transacg¢des mantidos com entidades do Grupo,

sdo os seguintes:

31/12/2025 31/12/2024

Balanco
Banco Invest

Disponibilidades em instituicdes de crédito (Nota 5a) 79.425 7.947.950

Recursos de outras instituicdes de crédito (Nota 8) (6.746.541) (6.759.080)

2025 2024

Demonstracdo dos resultados
Banco Invest

Juros e encargos similares (Nota 13) (309.427) (693.603)

Resultados de servicos e comissdes (Nota 14) (24.774) (3.616)
Silk Road (Antiga AR France)

Juros e proveitos similares (Nota 13) - (13.582)

23. GESTAO DE RISCOS

A Sociedade desenvolve uma actividade instrumental no &mbito do Grupo Alves Ribeiro, em particular
o Banco Invest S.A., sendo a gestdo dos riscos do negécio efectuada de forma centralizada. O
acompanhamento e controlo dos principais tipos de riscos financeiros — crédito, mercado, liquidez e

operacional — é efectuado de acordo com os principios gerais de gestédo e controlo de riscos.

O risco de taxa de juro diz respeito ao impacto que movimentos nas taxas de juro tém nos resultados
e no valor patrimonial da entidade. Este risco deriva dos diferentes prazos de vencimento ou de
reapreciacdo dos ativos, passivos e posicdes fora de balango da entidade, face a alteragdes na

inclinacao da curva de taxas de juro. Desta forma, o risco de taxa de juro corresponde ao risco do valor
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atual dos cash-flows futuros de um instrumento financeiro sofrer flutuagbes em virtude de alteragbes

nas taxas de juro de mercado.

No que diz respeito aos recursos em outras instituicées de crédito, o indexante subjacente € a Euribor

a 6 meses. Os activos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral dizem respeito a

obrigagdes de divida publica de cupao zero.

Em 31 de dezembro de 2025 e em 31 de dezembro de 2024, os prazos residuais contratuais dos ativos

e passivos apresentam a seguinte composi¢do (montantes expressos em euros):

Ativo

Disponibilidades em outras instituicGes de crédito
Activos financeiros ao justo valor através de
resultados

Activos financeiros ao justo valor através de outro
rendimento integral

Investimentos em subsididrias e empre. conjuntos
Activos por impostos correntes

Passivo

Recursos de outras instituicdes de crédito
Provisbes

Passivos por impostos diferidos

Outros Passivos

Gap de liquidez

Ativo

Disponibilidades em outras instituicGes de crédito
Activos financeiros ao justo valor através de
resultados

Activos financeiros ao justo valor através de outro
rendimento integral

Investimentos em subsididrias e empre. conjuntos
Activos por impostos correntes

Passivo

Recursos de outras instituicdes de crédito
Provisbes

Passivos por impostos diferidos

Outros Passivos

Gap de liquidez

2025
. Até De 3 meses a De1la Mais de

A vista 3 meses a1ano a 5 anos 5 anos Indeterminado Outros (1) Total
79.425 - - - - - - 79.425
- - - - - 7.051.243 - 7.051.243
- 8.063.136 - - - - - 8.063.136
- - - - - 226.944.046 - 226.944.046
- - 65.673 - - - - 65.673
79.425 8.063.136 - - - 233.995.289 - 242.203.523
- - - - 6.746.541 - - 6.746.541
- 499.373 - - - - - 499.373
- - 475.850 - - - - 475.850
- - 51.328 - - - - 51.328
- - 527.178 - 6.746.541 - - 7.773.092
79.425 8.063.136 (461.505) - (6.746.541) 233.995.289 - 234.430.431

2024
. Até De 3 meses a De1la Mais de

A vista 3 meses a 1ano a 5 anos 5 anos Indeterminado Outros (1) Total
7.947.950 - - - - - - 7.947.950
- - - - - 6.201.274 - 6.201.274
- 4.979.500 - - - - - 4.979.500
- - - - - 206.851.726 - 206.851.726
- - 149.999 - - - - 149.999
7.947.950 4.979.500 149.999 - - 213.053.000 - 226.130.449
- - - - 6.759.080 - - 6.759.080
- - - - - 499.373 - 499.373
- - 297.134 - - - - 297.134
- - 57.018 - - - - 57.018
- - 354.152 - 6.759.080 499.373 - 7.612.605
7.947.950 4.979.500 (204.153) - (6.759.080) 212.553.627 - 218.517.844

(1) - A Coluna “Outros” inclui juros a receber e a pagar e valores ja recebidos ou pagos que estéo a ser diferidos.
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24. POLITICA DE REMUNERACOES

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024, a Sociedade nao detém colaboradores efectivos. No entanto,

importa referir que a mesma aderiu aos termos da Politica de Remuneragéo do Banco Invest, S.A., sua

participada.

A Comissao de Remuneragdes do Banco Invest, constituida por trés representantes dos accionistas e

eleita em Assembleia Geral, determina a politica de remuneragdes dos membros dos 6rgéos sociais,

bem como os esquemas de segurancga social e de outras prestacdes suplementares.

A politica de remuneragbes foi submetida a aprovacdo da Assembleia Geral, apds proposta do

Conselho de Administragédo e parecer da Comissdo de Remuneragdes, de acordo com as seguintes

linhas de orientagao:

a)

b)

c)

Obtencao do desejavel alinhamento de interesses entre os membros dos 6rgaos sociais e a
sociedade;

Promocéo e coeréncia com uma gestao de riscos sa e prudente, que ndo incentive a assungao
excessiva e imprudente de riscos incompativeis com os interesses a longo prazo do Banco; e
Compatibilidade com o perfil de risco, a apeténcia pelo risco, a estratégia empresarial, os

objectivos, os valores e interesses a longo prazo do Banco Invest.

A politica de remuneragdes traduz-se sumariamente no seguinte:

a)

b)

d)

A remuneragcéo fixa dos colaboradores identificados deve reflectir a sua experiéncia profissional
e responsabilidade organizacional, devendo representar entre 75% e 100% da remuneragéo
global;

A componente fixa da remuneracdo devera remunerar os membros executivos do érgao de
administragdo pelas responsabilidades inerentes as suas fungbes e pelas suas competéncias
especificas, devendo constituir entre 65% e 100% da remuneragéo global;
A remuneragao variavel deve reagir adequadamente as variagées de desempenho do membro
do pessoal em concreto no ano antecedente, da unidade de negdcio e dos resultados globais
do Banco;

Os membros nao executivos do 6rgao de administragcdo e os membros do 6rgao de fiscalizagao
auferem uma remuneracao fixa, nao relacionada, por qualquer forma, com o desempenho ou
os resultados do Banco;

Incumbe exclusivamente a Comissao de Remuneragdes avaliar o desempenho dos membros
do 6rgao de administragdo e fiscalizagdo e consequentemente determinar a sua remuneracéo,
enquanto que compete ao Conselho de Administracdo proceder a avaliagdo de desempenho

dos demais colaboradores identificados e determinar a sua remuneracao;
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f) Incumbe a Comissdo de Remuneragbes a fiscalizagdo da remuneracdo atribuida aos

colaboradores identificados.

A ultima versao da politica de remuneragées de Outubro de 2025 pode ser consultada a qualquer

momento no sitio da Internet do Banco Invest.

25. DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

De acordo com a informagao requerida pelo Art.° 66-A e pelo Art.° 508-F do Cdédigo das Sociedades

Comerciais:

a) Nao existem operagbes ndo incluidas no balango, pelo que ndo haverdo impactos financeiros a

reportar;

b) Os honorérios totais facturados no periodo findo em 31 de Dezembro de 2025 pelo Revisor Oficial

de Contas ascenderam a 29.970 Euros, relacionados com a Revisao legal das contas anuais.

De acordo com a informacgao requerida pelo Art.° 21° do Decreto-Lei n.° 411/91 e pelo Decreto-Lei n.°

534/80:

a) A Sociedade nao tem contribuicées em divida a Segurancga Social;

b) A Sociedade ndo tem impostos em mora ao Estado.

26. NORMAS RECENTEMENTE EMITIDAS

As seguintes normas, interpretacoes, emendas e revisdes adotadas (“endorsed”) pela Unido

Europeia tém aplicacio obrigatdria pela primeira vez no exercicio iniciado em 1 de janeiro de

2025:

Norma /
Interpretagao

Descrigao

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

Esta alteragédo visa clarificar a forma de avaliar a permutabilidade de uma
moeda, e como deve ser determinada a taxa de cambio quando esta nao é
permutavel por um longo periodo.

A alteracdo especifica que uma moeda devera ser considerada permutavel
quando uma entidade é capaz de obter a outra moeda dentro de um periodo
que permita uma gestdo administrativa normal, e através de um mecanismo de
troca ou de mercado em que uma operacgao de troca crie direitos obrigagdes
passiveis de execugao.
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Se uma moeda nado puder ser trocada por outra moeda, uma entidade devera
estimar a taxa de cambio na data de mensuragao da transagao. O objetivo sera
determinar a taxa de cambio que seria aplicavel, na data de mensuracgao, para
uma transacao similar entre participantes de mercado. As alteragbes referem
ainda que uma entidade pode utilizar uma taxa de cambio observavel sem
proceder a qualquer ajustamento.

As alteragdes entram em vigor no periodo com inicio em ou apés 1 de janeiro
de 2025. A adocéao antecipada é permitida, contudo deveréao ser divulgados os
requisitos de transicao aplicados.

Estas normas e alteragdes nao tiveram impactos materiais nas demonstragdes financeiras da

Sociedade.

As sequintes normas, interpretacoes, emendas e revisdes, com aplicacdo obrigatéria em

exercicios econdmicos futuros, foram, até a data de aprovacido destas demonstracoes

financeiras, adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Aplicavel na
Uniao Europeia

Norma/ Interpretacéo | . s exercicios Descricao
iniciados em
ou apos
AlteracGes a IFRS 9 e Estas alteragbes resultam essencialmente do projeto
IFRS 7 —Classificacio de reviséo da IFRS 9 Instrumentos Financeiros (Post
1-jan-2026 Implementation Review — PIR IFRS 9) e clarificam os

e Mensuracao de
Instrumentos
Financeiros

seguintes aspetos relativos a instrumentos
financeiros:

e Esclarece que um passivo financeiro é
desreconhecido na "data de liquidagao", ou
seja, quando a obrigacao relacionada é
liquidada, cancelada, expira ou o passivo de
outra forma se qualifica para
desreconhecimento. No entanto, € introduzida
a possibilidade de uma entidade optar por
adotar uma politica contabilistica que permita
desreconhecer um passivo financeiro que seja
liquidado através de um sistema de
pagamentos eletrénico, antes da data de
liquidagao, desde que verificado o
cumprimento de determinadas condigdes.

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

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

As alteragbes entram em vigor no periodo com inicio
em ou apo6s 1 de janeiro de 2026. A adogao antecipada
€ permitida.

Esta alteracao é de aplicacao retrospetiva. Contudo,
uma entidade n&o € obrigada a reexpressar o periodo
comparativo, sendo os potenciais impactos da
aplicacao desta alteragcédo reconhecidos em resultados
transitados no exercicio em que a alteragao é
aplicavel.

Alteragbes a IFRS 9 e
IFRS 7 — Contratos
negociados com
referéncia a
eletricidade gerada a
partir de fontes
renovaveis

1-jan-2026

As alteragbes referem-se especificamente a acordos
de compra de energia renovavel cuja fonte de
producao é dependente da natureza, de modo que o
fornecimento ndo pode ser garantido em horarios ou
volumes especificos.

Neste sentido, estas alteracbes vém clarificar a
aplicacédo dos requisitos de "uso proprio" em acordos
de compra de energia, bem como o facto de ser
permitido aplicar contabilidade de cobertura quando
esses contratos sejam usados como instrumentos de
cobertura.

As alteragbes sao efetivas para periodos anuais a
partir de 1 de janeiro de 2026, com aplicagao
antecipada permitida, exceto quanto as orienta¢des
relativas a contabilidade de cobertura que devera ser
aplicada prospectivamente a novos relacionamentos
de cobertura, assim designados em ou apos a data de
aplicagao inicial.

Melhorias anuais as
IFRS (Volume 11)

1-jan-2026

Ciclicamente sao introduzidas melhorias que visam
clarificar e simplificar a aplicagao do normativo
internacional, através de pequenas alteragdes
consideradas nao urgentes.

As principais alterag¢des incluidas neste volume
referem-se:
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IFRS 1 (Contabilidade de cobertura na adogéo
pela primeira vez das normas IFRS): Esta
alteracao visa a atualizagao das referéncias
cruzadas nos paragrafos B5 e B6 da IFRS 1
Adocgéo pela Primeira Vez das Normas
Internacionais de Relato Financeiro, para os
critérios elegibilidade da contabilidade de
cobertura na IFRS 9 para os paragrafos
6.4.1(a), (b) e (c).

IFRS 7 (Ganho ou perda no
desreconhecimento): Esta alteragao visa
atualizar a linguagem relativa aos dados de
mercado ndo observaveis incluidos no
paragrafo B38 da IFRS 7 Instrumentos
Financeiros: Divulgagbes, bem como adicionar
referéncias para os paragrafos 72 e 73 da
IFRS 13 Mensuracgéo pelo Justo Valor.

IFRS 7 (Orientagbes de implementagao):
Diversos paragrafos relativos as orientagbes
de implementacao da IFRS 7 foram alterados
por razdes de consisténcia e clareza.

IFRS 9 (Desreconhecimento de passivos de
locagéo): Esta alteragao vem clarificar que
quando um passivo financeiro é extinto de
acordo coma IFRS 9, o locatario devera
aplicar o paragrafo 3.3.3da IFRS 9 e
reconhecer o ganho ou perda que resulte
desse desreconhecimento.

IFRS 9 (Prego da transagdo): Com esta
alteragao a referéncia ao “prego da transacao”
no paragrafo 5.1.3 da IFRS 9 é substituida por
“montante determinado pela aplicagao da
IFRS 15”.

IFRS 10 (Determinagéao de agente ‘de facto’):
Alteracao efetuada ao paragrafo B74 da IFRS
10, a qual vem clarificar que a relagao descrita
nesse paragrafo é apenas um exemplo de
varias possiveis entre o investidor e outras
partes atuando como agentes de facto. O
objetivo desta alteracéo é remover a
inconsisténcia com o requisito do paragrafo
B73 segundo o qual uma entidade deve utilizar
0 seu julgamento na avaliagdo de outras
partes possam atuar como agentes ‘de facto’.
IAS 7 (Método do custo): Substituicao do
termo “método do custo” por “ao custo” no
paragrafo 37 da IAS 7 apds a eliminacao da
definicao de “método do custo”.
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As alteracbes sao efetivas para periodos anuais a
partir de 1 de janeiro de 2026, com aplicagao
antecipada permitida.

IFRS 18 —
Apresentacéo e
divulgacéo nas
demonstragoes
financeiras

1-jan-2026

A IFRS 18 vem substituir a IAS 1 Apresentacéo de
Demonstragbes Financeiras e surge em resposta as
solicitacdes dos investidores que procuram
informacao relativa a performance financeira. Com a
introdugéo dos novos requisitos da IFRS 18, os
investidores terdo acesso a informagao mais
transparente e comparavel sobre o desempenho
financeiro das empresas, tendo como objetivo assim
melhores decisdes de investimento.

A IFRS 18 introduz essencialmente trés conjuntos de
novas exigéncias para melhorar a divulgacéo do
desempenho financeiro:

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

o Transparéncia das medidas de desempenho
definidas pela Gestao: A IFRS 18 vem exigir
que se divulguem informagdes adicionais
sobre os indicadores especificos de
performance da empresa relacionados com a
demonstragao dos resultados, denominados
medidas de desempenho definidas pela
Gestéo.

o Agregacao e desagregacao de itens nas
demonstragdes financeiras: A IFRS 18
estabelece orientagdes sobre o modo como os
itens da demonstracao dos resultados devem
ser agregados.

A IFRS 18 entra em vigor no exercicio iniciados em
ou apos 1 de janeiro de 2027 sendo a sua aplicag&o
retrospetiva. E permitida a adogdo antecipada desde
que a opgao seja divulgada.
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A Sociedade nao procedeu a aplicacdo antecipada de qualquer destas normas nas

demonstragdes financeiras no periodo de doze meses findo em 31 de dezembro de 2025. Nao

sdo estimados impactos significativos nas demonstragbes financeiras decorrentes da sua

adocgao.

As sequintes normas, interpretacoes, emendas e revisdes, com aplicacdo obrigatéria em

exercicios econdmicos futuros, ndo foram, até a data de aprovacdo destas demonstracoes

financeiras, adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Norma / Interpretacao

Descrigao

IFRS 19 — Subsidiarias nao
sujeitas a prestacao publica
de informacéo financeira:
Divulgacdes

A IFRS 19 permite as entidades elegiveis a preparagao de
demonstragdes financeiras em IFRS com requisitos de divulgagao
mais reduzidos do que os exigidos pelas IFRS, mantendo-se,
contudo, a obrigacao de aplicar todos os requisitos de mensuragao
e reconhecimento das IFRS.

A reducao de divulgacdes definida pela IFRS 19 abrange a
generalidade das normas IFRS. Sao consideradas elegiveis as
entidades que: (i) sejam subsidiarias de um grupo que prepara
demonstragdes financeiras consolidadas em IFRS para prestacao
publica; e (ii) ndo estéo sujeitas a obrigagéo de prestagéo publica
de informagéo financeira, porque nao tém titulos de divida ou de
capital cotados, nao estdo em processo de cotagao, nem tém como
atividade principal a guarda de ativos a titulo fiduciario.

A IFRS 19 entra em vigor em exercicios iniciados em ou apds 1 de
janeiro de 2027 sendo a sua aplicagao opcional. Aplicagéao
antecipada é permitida. As entidades que adotarem
antecipadamente devem divulgar e alinhar as divulgagdes no
periodo comparativo com as do periodo atual.

Alteragbes a IAS 21 —
Conversao para uma
Moeda de Apresentacao
Hiperinflacionaria

Estas alteragdes visam clarificar o método de converséo de
demonstragdes financeiras de uma moeda nao hiperinflacionaria
para uma moeda hiperinflacionaria. As alteragdes sao relevantes
apenas para entidades cuja moeda de apresentacao seja a de uma
economia hiperinflacionaria e cuja prépria moeda funcional, ou a
das suas operagdes estrangeiras, seja a de uma economia n&o
hiperinflacionaria.

Genericamente, as alteragdes exigem que todos os montantes
(incluindo comparativos) sejam traduzidos de uma moeda funcional
que seja a de uma economia nao hiperinflacionaria para uma
moeda de apresentacido que seja a de uma economia
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hiperinflacionaria, utilizando a taxa de fecho na data da
demonstracao da posigao financeira mais recente.

As alteragdes sao efetivas para periodos anuais a partir de 1 de
janeiro de 2027, com aplicacado antecipada permitida.

27.

Estas normas nao foram ainda adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal, nao
foram aplicadas pela Sociedade no periodo de doze meses findo em 31 de dezembro de 2025.
A Sociedade aplicara a IFRS 18 e as alterag¢des relacionadas de outras normas para o periodo
de relatério anual com inicio em 1 de janeiro de 2027. A norma sera aplicada retroativamente
de acordo com a IAS 18, que exige uma reconciliagdo para cada item da linha do periodo
anterior apresentado no relatério anual de 2027. Os impactos esperados baseiam-se em
informacdes razoaveis disponiveis antes da autorizagao para publicagao deste relatério anual.
Podem sofrer alteragdes devido a novas informagdes disponiveis numa data posterior. Para
as restantes normas nao sao estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras

decorrentes da sua adogao.

EVENTOS SUBSEQUENTES

A Sociedade analisa os eventos ocorridos apdés a data de balango, ou seja, os acontecimentos
favoraveis e desfavoraveis que ocorram entre a data do balango e a data em que as demonstragdes
financeiras foram autorizadas para emissao. Consequentemente, podem ser identificados dois tipos de
eventos:

- Aqueles que proporcionam prova de condigdes que existiam a data de balango (eventos que déo

lugar a ajustamentos);

- Aqueles que sejam indicativos das condigbes que surgiram apés a data de balango (eventos apos

a data de balango que ndo dao lugar a ajustamentos).

Os eventos ocorridos apés a data das demonstragdes financeiras que nao sejam considerados eventos
ajustaveis, se significativos, sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras.
Nao se verificaram transacgdes e/ou acontecimentos relevantes, apds 31 de Dezembro de 2025, que

meregam relevancia de divulgagéo e/ou ajustamentos nas demonstragdes financeiras.
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10. Certificagdo Legal das Contas
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Certificacado Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas da Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. (a
Entidade), que compreendem o Balan¢o em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de 242.203.523
euros e um total de capital proprio de 234.430.431 euros, incluindo um resultado liquido de 20.029.226 euros),
a Demonstracdo dos Resultados, a Demonstracdo do Outro Rendimento Integral, a Demonstracdo das Alteracdes
no Capital Préprio e a Demonstragéo dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas as
demonstragdes financeiras, incluindo informag8es materiais sobre a politica contabilistica.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
0s aspetos materiais, a posi¢ao financeira da Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. em 31 de
dezembro de 2025 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Uniéo Europeia.

Bases para a opinido

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

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

Matérias relevantes de auditoria

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

Descrevemos de seguida as matérias relevantes de auditoria do ano corrente:

1. Valorizacgéo de investimentos em subsidiarias e empreendimentos conjuntos

Descricdo dos riscos de distor¢do material Sintese da nossa resposta aos riscos de distorcdo material mais
mais significativos significativos
Em 31 de dezembro de 2025, o saldo da A nossa abordagem de auditoria incluiu, entre outros, a execucao dos
rubrica de Investimentos em Subsidiarias e seguintes procedimentos:

Empreendimentos Conjuntos era de

226.944.046 euros. Entendimento dos procedimentos de controlo interno existentes

no processo de identificacdo e acompanhamento de sinais de
Conforme divulgado na Nota 6, os imparidade associados aos investimentos em subsidiarias e
investimentos em subsidiarias e empreendimentos conjuntos;
empreendimentos conjuntos séo registados
pelo método de equivaléncia patrimonial e séo
sujeitos a testes de imparidade sempre que
existam indicios que determinada participacéo Realizagdo de reuniées com os auditores estatutarios das
financeira possa estar em imparidade. subsidiarias e empreendimentos conjuntos da Entidade;

Discussao com o 6rgéo de gestédo sobre os seus planos de negdcio
para as subsidiarias e empreendimentos conjuntos;

Sociedade An6nima - Capital Social 1.340.000 euros - Inscricdo n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscri¢gdo N.© 20161480 na Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios
Contribuinte N.© 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob 0 mesmo nimero
A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Descricao dos riscos de distor¢cdo material Sintese da nossa resposta aos riscos de distor¢do material mais
mais significativos significativos
A identificac&o dos sinais de imparidade Obtencao e andlise das demonstracdes financeiras das
envolve um grau de julgamento por parte do participadas com referéncia a 31 de dezembro de 2025, bem
orgéo de gestéo. como dos respetivos relatdrios de auditoria;
A consideragao desta matéria como relevante Analise das divulgagdes incluidas nas notas explicativas as
para a auditoria teve por base a sua demonstrages financeiras tendo por base os requisitos das
materialidade nas demonstragdes financeiras normas internacionais de relato financeiro e os registos
e o grau de julgamento envolvido na contabilisticos.

identificacdo de sinais de imparidade do
investimento.

Responsabilidades do 6rgéo de gestao e do 6rgao de fiscalizacao pelas demonstracées
financeiras

O 6rgéo de gestéo é responsavel pela:

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

elaboracao do Relatério de Gestéo, nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

criagcdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracgdes financeiras isentas de distor¢cdes materiais devido a fraude ou a erro;

adocdao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

O o6rgéo de fiscalizacéo é responsavel pela supervisdo do processo de preparacéo e divulgacédo da informacéo
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragfes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranca mas ndo € uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distor¢do material quando exista. As distor¢des podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes
financeiras.

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

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do 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
opinido. O risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a fraude € maior do que o risco de ndo
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagéo,
omissBes intencionais, falsas declaracfes ou sobreposi¢édo ao controlo interno;

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

avaliamos a adequacgao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgédo de gestéo;
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concluimos sobre a apropriagédo do uso, pelo érgao de gestéo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢Bes que possam suscitar davidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencdo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou,
caso essas divulgagfes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes séo
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condicdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacédo, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgac0es, e se essas demonstrag8es financeiras representam as transagfes e os acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;

comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o érgao de fiscalizagcdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o 6rgao de fiscalizacao,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstrag@es financeiras do ano
corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacéo publica; e

declaramos ao 6rgéo de fiscalizagcdo que cumprimos 0s requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameacas a nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para
eliminar as ameacas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacédo da concordancia da informagao constante do Relatorio de
Gestdo com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatoério de Gestéo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. ) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatério de Gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a
informagao nele constante é concordante com as demonstra¢des financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciacéo sobre a Entidade, nao identificamos incorre¢cdes materiais.

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:

Fomos nomeados auditores da Entidade pela primeira vez na assembleia geral de acionistas realizada em
12 de setembro de 2024 para um mandato compreendido entre 2024 e 2026;

O 6rgéo de gestao confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstrag@es financeiras. No planeamento e execugao 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 demonstracgdes financeiras devido a
fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer distor¢cdo material nas
demonstragdes financeiras devido a fraude;

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
prepardmos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagdo da Entidade em 15 de maio de 2026;
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Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 5 do Regulamento
(UE) n.°537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014 e que mantivemos a
nossa independéncia face a Entidade durante a realizagdo da auditoria; e

Informamos que, para além da auditoria, prestamos a Entidade e as entidades sob o seu controlo, os
seguintes servigos permitidos pela lei e regulamentos em vigor:

o Emissédo do relatério sobre a imparidade da carteira de crédito nos termos da Instrucédo n.°
18/2018 do Banco de Portugal; e

o Emisséo do parecer sobre a Salvaguarda de bens de clientes de acordo com o artigo 304.°-C n.°
4 do Codigo dos Valores Mobiliarios.

Lisboa, 18 de maio de 2026

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:

//'\ B { / / /'.
/ J ‘w. / /
,\’/ “ ’\. \ 7 ////:( /7 1 s

Antonio Filipe Dias da Fonseca Bras - ROC n® 1661
Registado na CMVM com o n® 20161271
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11. Relatério e Parecer do Conselho Fiscal
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Alves Ribeiro - Investimentos Financeiros, SGPS, S.A.

RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
RELATIVOS AO EXERCICIO DE 2025

Exmos. Senhores Accionistas da
ARIF, SGPS, S.A.

De acordo com o disposto na alinea g) do nimero 1 do artigo 420° do Cédigo das
Sociedades Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Conselho Fiscal da Alves
Ribeiro, Investimentos Financeiros, Sociedade Gestora de Participa¢des Sociais,
S.A. ("ARIF, SGPS, S.A."), apresentar o Relatério da nossa accdo fiscalizadora, bem
como o parecer sobre o relatério de gestdo, contas e propostas apresentadas pelo
Conselho de Administracdo da ARIF, SGPS, S.A., relativamente ao exercicio findo em

31 de Dezembro de 2025.

No dmbito das nossas fungbes, foram desenvolvidos contactos com o Conselho de
Administracio, bem como obtidos esclarecimentos e recolhida informacdo junto dos
servicos competentes da Sociedade, das funcbes de controlo interno e do Auditor
Externo. Informdmo-nos acerca da actividade da Sociedade e da gestdo do negécio
desenvolvida e procedemos a andlise da informacdo financeira referente a 31 de
Dezembro de 2025, efectuando as verificacdes julgadas convenientes, de forma a
desenvolver um entendimento razoavel sobre a actividade da ARIF, SGPS, S.A. e

formular a nossa opinido.

A
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Averigudmos a observancia da Lei e dos Estatutos da Sociedade, procedemos a
confirmagdo da regularidade da escrituracdo contabilistica e da respectiva
documentagido de suporte, confirmdmos se as politicas contabilisticas adoptadas pela
Sociedade e as divulgagbes incluidas no Anexo conduzem a uma correcta
representacio do patriménio e dos resultados e levdmos a cabo outros

procedimentos julgados necessérios nas circunstancias.

Apds o encerramento das contas, aprecidamos os documentos de prestacdo de contas,
nomeadamente, o relatério de gestdo, elaborado pelo Conselho de Administracio,
bem como as demonstracdes financeiras apresentadas que compreendem o Balango,
a Demonstracdo dos resultados, a Demonstracdo das alteracdes no capital proprio, a
Demonstracdo dos fluxos de caixa e a Demonstracdo do rendimento integral e os

correspondentes Anexos.

Tomamos conhecimento da Certificagdo Legal das Contas da Sociedade, com uma
énfase e sem reservas, emitida pela Ernst & Young Audit & Associados — SROC, S.A,,

com data de 18 de Maio de 2026, e com cujo teor concorddmos.

Do Conselho de Administracio e dos servicos competentes obtivemos sempre a

documentagdo e os esclarecimentos solicitados, o que agradecemos, concluindo que:

a) As demonstracdes financeiras permitem uma adequada compreensdo da

situacdo financeira e dos resultados da Sociedade;
b)  As politicas contabilisticas adoptadas e as divulgacdes sdo adequadas;

) O relatério de gestio apresenta a evolucdo dos negécios e da situacdo da

Sociedade, em conformidade com as disposicdes legais e estatutarias.

Em resultado do trabalho desenvolvido, somos de parecer que a Assembleia-Geral

Anual da Sociedade aprove:

Y™
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a) O relatério de gestdo e as contas referentes ao ano findo em 31 de Dezembro
de 2025;
b) A proposta de aplicacio de resultados contida no mencionado relatério de

gestdo.
Finalmente, ndo podemos deixar de salientar e agradecer a excelente colaboragdo

recebida no desempenho das nossas fungbes do Conselho de Administracdo da

Sociedade e dos servigos com os quais tivemos oportunidade de contactar.

Lisboa, 18 de Maio de 2026

O Conselho Fiscal

GV AN O

Carlos Anténio Antolin da Cunha Ramalho

]
o
/ y.
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/ José Manuel Lopes Neves de Almeida
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Luis Alberto Monsanto Pdvoas Janeiro
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12. Resumo do Relatério de Autoavaliagao da adequacéo e eficacia da cultura organizacional
e dos sistemas de governo e de controlo interno

O Relatério de Autoavaliagao (‘Relatorio’), preparado nos termos do disposto no Artigo 54.° do
Aviso n.° 3/2020 do Banco de Portugal (‘Aviso’), e da Instrugao n® 18/2020 do Banco de
Portugal (‘Instrucéo’) contém os resultados da avaliagédo efectuada pela Alves Ribeiro —
Investimentos Financeiros, Sociedade Gestora de Participagbes Sociais, S.A. (‘Sociedade’ ou
‘Alves Ribeiro, SGPS’ ou ‘ARIF’) relativamente a adequacdo e a eficacia da cultura
organizacional e aos seus sistemas de governo e controlo interno, incluindo as praticas e
politicas remuneratodrias e as demais matérias tratadas no Aviso, para o periodo de 01 de
Dezembro de 2024 a 30 de Setembro de 2025 (‘periodo de referéncia’).

O Relatdrio de Autoavaliagéo inclui um enquadramento da estrutura organizacional e do
modelo de governo da Sociedade, com a sua composi¢ao actual. A Sociedade nao dispde de
uma estrutura propria de meios técnicos e humanos, recorrendo aos Servicos Comuns do
Banco Invest, S.A. (‘Banco Invest’ ou ‘Banco’) para o desempenho das responsabilidades
atribuidas as fungdes de Gestao de Riscos, de Compliance e de Auditoria Interna.

O Relatério integra uma analise global as deficiéncias de controlo interno identificadas em
resultado do trabalho desenvolvido pelas fungdes de controlo interno da Sociedade, pelo
Auditor Externo, pelas Entidades de Supervisdo e por Entidades Externas, incluindo a
descricao e caracterizacdo das deficiéncias em aberto a data de referéncia, e a informagao
relativa as deficiéncias corrigidas e as deficiéncias identificadas no periodo de referéncia.

No ambito do Relatério foram igualmente preparados e incluidos os relatorios de
autoavaliagao/independéncia dos responsaveis pelas fungcdes de Gestdo de Riscos, de
Compliance e de Auditoria Interna, nos termos, respectivamente, dos artigos 27.°, 28.° e 32.°
do Aviso. Nos referidos relatorios de autoavaliagao/independéncia, cada fungdo descreve a
sua organizagdo, composicdo e principais competéncias e responsabilidades, sendo
confirmada a independéncia de cada uma das fungdes de controlo interno pelos respectivos
responsaveis, confirmando a inexisténcia de quaisquer incidéncias e a adequacgido e
suficiéncia dos meios humanos e materiais/técnicos das referidas fungdes. Adicionalmente,
cada relatdrio apresenta o grau de execugdao do Plano de Actividades de cada fungéo,
verificando-se que, a data de 30 de Setembro de 2025, as referidas fungdes apresentam um
grau de execucdo do respectivo Plano de 100%. Os relatérios apresentam ainda as
deficiéncias em aberto detectadas a cada fungdo, verificando-se que, a data de 30 de
Setembro de 2025 na esfera da ARIF numa éptica individual, ndo existem deficiéncias em
aberto relativas as fungdes de controlo interno.

No que se refere aos relatérios das fungdes de compliance e de gestdo de riscos, é ainda
apresentada a confirmacao sobre, respetivamente, a conformidade da transacao celebrada,
no periodo de referéncia, com partes relacionadas face ao perfil de risco da Sociedade, bem
como o cumprimento com o disposto na Politica de Prevencdo e Gestdo de Conflitos de
Interesses e de Transacdes com Partes Relacionadas do Grupo, bem como com o disposto
na legislagao e regulamentacao aplicavel.
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O Relatério inclui a avaliagdo dos Orgdos de Administracéo e de Fiscalizacdo da Sociedade,
nos termos dos Artigos 56.° e 57° do Aviso, sobre a adequacao e eficacia da cultura
organizacional:

— No seu Relatério de Autoavaliagdo, o Conselho de Administragdo (‘CA’) avalia a
adequacao e eficacia da cultura organizacional em vigor e dos seus sistemas de governo e
controlo interno, incluindo praticas e politicas remuneratorias e demais matérias tratadas nos
termos do Aviso, em base individual. O Conselho de Administracao refere que estabeleceu e
mantém um Sistema de Controlo Interno com o objectivo de garantir, com razoabilidade, a
conducgao ordenada e eficiente dos negocios da Sociedade. Adicionalmente, o Conselho de
Administracao considera que a Sociedade, tendo em conta a sua dimensao, perfil de risco e
organizacao, tem implementados sistemas de governo e controlo interno robustos que
respondem de forma adequada as necessidades da Sociedade. Com base no trabalho e na
avaliacao efectuados, o CA conclui que: i) é razoavel a adequagao da classificagdo e
reclassificagdo atribuida as deficiéncias classificadas segundo a metodologia definida e
aprovada pela Sociedade, salientando-se que nao foram identificadas deficiéncias
classificadas como F3 “Elevado” e F4 “Muito Elevado”; ii) as fungdes de controlo interno da
Sociedade, exercidas em regime de Servigos Comuns, actuam de forma independente e
cumprem adequada e eficazmente os requisitos previstos no Aviso; e iii) ndo foram
identificadas quaisquer situagdes de subcontratacdo de tarefas operacionais das func¢des de
controlo interno, nos termos do disposto no Aviso.

O CA apresentou as duas deficiéncias em aberto, salientando que uma ja se encontra
concluida pela Sociedade, mas aguarda confirmagao da concluséo pela Fungao de Detecao.
Adicionalmente, apresentou as medidas em curso para sanar a deficiéncia efectivamente em
aberto e o conjunto de acgdes implementadas durante o periodo de referéncia que visaram
corrigir deficiéncias identificadas no periodo de referéncia e em periodos anteriores.

De igual modo, o CA apresentou os resultados das avaliagdes independentes sobre a conduta
e valores da Sociedade e do Banco Invest, do 6rgdo de administracdo e seus comités e do
orgéo de fiscalizagédo e suas comissdes de apoio, nos termos do dispostonon.®2enon.°3
do Artigo 3.° do Aviso, salientando a oportunidade de melhoria identificada ao Banco Invest,
classificada com um nivel de risco F2 “Moderado”.

Desta forma, e ponderando os impactos actuais e potenciais da deficiéncia que se mantém
efectivamente em aberto, o Conselho de Administragdo conclui pela adequacao e eficacia da
cultura organizacional e dos seus sistemas de governo e controlo interno, incluindo as praticas
e politicas remuneratérias da Sociedade, face aos requisitos definidos no Aviso. O Conselho
de Administragdo considera que os controlos mitigadores, actualmente existentes para a
deficiéncia efectivamente em aberto, garantem a qualidade do processo em questdo, nao
colocando em causa a adequacao e eficacia da cultura organizacional e dos sistemas de
governo e controlo interno da Sociedade.

— A emissao da avaliagao do Conselho Fiscal (‘CF’) sobre a adequacgéo e eficacia da cultura

organizacional da Sociedade e dos seus sistemas de governo e controlo interno, em base

individual, teve por base a prova cumulativa obtida: no trabalho de acompanhamento

desenvolvido pelo Conselho Fiscal relativamente aos érgaos internos da Sociedade e no

trabalho desenvolvido nos termos das suas responsabilidades, ao longo do periodo de
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referéncia; no Relatério de Autoavaliagdo preparado pelo Conselho de Administragao; no
trabalho desenvolvido por uma entidade externa, contratada para a realizagdo de
procedimentos que permitissem apoiar o 6rgao de fiscalizagdo no processo de autoavaliagao
da adequacédo e eficacia da cultura organizacional da Instituicdo e dos seus sistemas de
governo e controlo interno; no trabalho desenvolvido pelos Departamentos de Organizagao e
Controlo Interno, de Compliance, de Gestao de Riscos e de Auditoria Interna, de Contabilidade
e Controlo e pelo Departamento de Seguranga de Informacado, exercidos em regime de
Servigos Comuns; nos relatorios e actividades desenvolvidas pelas Entidades de Supervisao;
e nas analises e discussdes mantidas pelo Conselho Fiscal com os responsaveis dos
Departamentos de Organizagao e Controlo Interno, de Compliance, de Gestao de Riscos e de
Auditoria Interna, fungbes exercidas em regime de Servigos Comuns e com os auditores e
consultores externos.

Com base no trabalho desenvolvido e nas evidéncias recolhidas no admbito do processo
desenvolvido, o Conselho Fiscal, ponderando os impactos actuais e potenciais das
deficiéncias que se encontram em aberto e os resultados das avaliagdes independentes sobre
a conduta e valores do Banco e da ARIF, realizadas no periodo de referéncia, conclui pela
adequacéo e eficacia da cultura organizacional em vigor na Sociedade e dos seus sistemas
de governo e controlo interno, em todos os aspectos materialmente relevantes, nos termos
dos requisitos definidos no Aviso. Adicionalmente, o CF conclui que: i) a avaliagdo sobre o
estado de concretizagao das medidas definidas no periodo de referéncia para corrigir a
deficiéncia detectada, com referéncia a prorrogagdes do prazo inicialmente definido para esse
efeito, é razoavel; ii) a qualidade do desempenho a independéncia das fun¢des de controlo
interno da Sociedade, exercidas em regime de Servigos Comuns, sdo adequadas; iii) os
processos de preparagao de reportes prudenciais e financeiros, incluindo os reportes ao abrigo
do Regulamento de Execugéo (UE) n.° 2021/451, da Comissao, de 17 de dezembro de 2020,
e os de preparagao de informagao divulgada ao publico, séo fiaveis; e iv) todos os deveres de
divulgacgao ao publico, resultantes da legislacao e regulamentacao aplicaveis e que respeitem
as matérias previstas no Aviso, foram adequadamente cumpridos no periodo de referéncia.
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