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B Resultado liquido positivo de 2,12 milhdes de euros, refletindo ganhos
financeiros, incluindo 547 mil euros de rentabilidade nas carteiras de
investimento e juros, reembolsos fiscais de 2,4 milh6ées de euros e
custos operacionais controlados, totalizando 938 mil euros, i.e., 1% de
crescimento em comparacao com igual periodo do ano anterior;

B Reforco dos capitais proprios para 94,29 milhdes de euros, continuando
a trajetoria ascendente face a dezembro de 2024;

B O valor recuperavel dos instrumentos Rio Forte mantém-se em 51,9

milhdes de euros.

Mensagem do Presidente

Luis Palha da Silva

“Depois de um ano extraordinario de 2024 no que diz
respeito a lucros e a reforco dos capitais proprios, o
inicio de 2025 voltou a apresentar resultado positivo
para a Pharol.

Se, por um lado, muito provavelmente os reembolsos
fiscais que totalizaram 2,4M€ n&o serdo repetiveis, os
sucessos alcangados neste primeiro semestre na gestao
de tesouraria e no controlo dos custos operacionais
deixam antever uma estabilizacdo do desempenho
financeiro da Pharol ao longo do ano e no futuro a
médio prazo.

No que diz respeito ao contencioso juridico que
mantemos em varias frentes em Portugal e no
Luxemburgo, embora ndo tenha havido avancos
significativos durante este periodo inicial, existem
perspectivas de alguns passos mais rapidos na segunda
metade do ano, estando previstas sessdes de
julgamento no Luxemburgo para Novembro e eventuais
decisdes ainda em 2025 ou no inicio de 2026.

A situacéo de tesouraria, beneficiada pelo acordo
celebrado em 2024, que permitiu a atribuicdo definitiva
a Pharol da generalidade dos reembolsos fiscais
passados e futuros, abre portas para a eventual
diversificacdo de investimentos, na linha do ja
transmitido aos Accionistas em Assembleia Geral e
através dos mais recentes Relatdrios e Contas.

Highlights

PHAROL

(Milhdes de Euros) 1S25 1S24
EBITDA Recorrente (0,9) (0,9)
Resultado liquido 2,1 0,2)
(Milhdes de Euros) Jun25 2024
Ativo 95,6 95,0
Passivo 13 58
Capital Préprio 943 92 2

Contactos

Luis Sousa de Macedo
Relagéo com os Investidores
Tel: +351 212 697 698
E-mail: ir@pharol.pt
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As designhacdes “PHAROL”, “Grupo PHAROL”, “Grupo” e “Empresa” referem-se

ao conjunto das empresas que constituem a PHAROL, SGPS S.A. ou a qualquer

uma delas, consoante o contexto.
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01. ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

RESULTADOS CONSOLIDADOS

A 30 de junho de 2025, a PHAROL detinha como principais ativos (1) os instrumentos de divida da Rio Forte
Investments S.A. (“Rio Forte”) com um valor nominal de 897 milhf&es de Euros e atualmente valorizados em
51,9 milhdes de euros, (2) o investimento nas carteiras de a¢des e obriga¢cdes no valor de 27,4 milhdes de
Euros, (3) caixa e equivalentes de caixa no valor de 15 milhdes de Euros e (4) 59.258 ag¢bes ordinarias da
Oi S.A. (“0Oi”), representativas de 0,02% do respetivo capital social (sem ac¢des de tesouraria), com o valor

de 6 mil Euros.

Os instrumentos de divida da Rio Forte, cujo processo de faléncia iniciado em dezembro de 2014 continua
a decorrer nos tribunais do Luxemburgo, mantém-se avaliados pelo valor de recuperacédo de 5,79% do seu
valor nominal e ascendem a 51,9 milhdes de euros. Durante primeiro semestre de 2025 néo se verificou
nenhuma ocorréncia relevante que justifique uma revisao do seu valor de recuperacgéo. Existem também,
relacionados com o investimento efetuado na Rio Forte, outros processos abertos contra os ex-

Administradores e o ex-Auditor externo que se encontram a decorrer nas instancias portuguesas.

As carteiras de investimento que a PHAROL subscreveu em agosto de 2022 (10 milhdes de Euros) e reforgcou
em agosto de 2023 (15 milhdes de euros) sdo compostas por investimento em ativos financeiros que incluem
maioritariamente grupos de ativos de Obrigacdes e A¢des de empresas cotadas. Em 30 de junho de 2025,
o valor global destas carteiras ascende a 27,4 milhdes de Euros, tendo-se registado um incremento de 390

mil euros face ao valor a 31 de dezembro de 2024.

Ap6s a compra de 39,7% da Oi em 2014, a PHAROL realizou vérias operagbes que alteraram
significativamente a sua participacdo na empresa. Em 2015, depois da conversdo voluntaria de acoes
preferenciais em ordinéarias, passou a deter 27,18% do capital total da Oi, com direito de voto limitado a
15%. Em 2016, a Oi entrou em processo de Recuperac¢do Judicial, e o aumento de capital decorrente do
plano de recuperacéo diluiu a participacdo da PHAROL para 6,88% em 2018 e para 5,51% em 2019, mesmo

com a subscrigdo parcial do aumento de capital.

A partir de 2020, a PHAROL iniciou a venda progressiva das suas a¢des da Oi, reduzindo a participacdo para
5,37%. Entre 2021 e 2024, seguindo uma estratégia de rotacdo de ativos, continuou a alienar acgdes,

reduzindo a participagdo sucessivamente para 2,2% em 2022, 0,18% em 2023 e 0,02% em 2024.
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

Demonstracédo Consolidada dos Resultados \ \

Milhdes de euros

1S25 1S24

Custos com o pessoal (0,44) (0,35)
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas (0,44) (0,51)
Impostos indiretos (0,06) (0,07)
EBITDA (0,94) (0,93)
Depreciacdes (0,01) (0,01)
EBIT (0,95) (0,93)
Outros ganhos (Perdas) 2,55 (0,01)
Resultado antes de resultados financeiros e impostos 1,60 (0,95)
Juros obtidos, liquidos 0,13 0,22
Ganhos em ativos financeiros e outros investimentos, liquidos 0,41 0,51
Outros Custos (0,01) 0,00
Resultado antes de impostos 2,13 (0,22)
Imposto sobre o rendimento (0,01) (0,01)
Resultado atribuivel aos acionistas da PHAROL, SGPS S.A. 2,12 (0,23)

Os custos com o pessoal aumentaram 92 mil Euros sobretudo por ja ndo estar a ser aplicado o corte salarial
dos Orgdos Sociais. As rubricas de fornecimentos, servigcos externos e outras despesas e impostos indiretos

diminuiram em 75 mil Euros e 7 mil Euros, respetivamente.

Os outros ganhos (perdas) de 2,55 milh&es de Euros incluem 2,4 milhdes de Euros relativos a reembolsos

de processos fiscais recebidos da Autoridade Tributaria no decorrer do primeiro semestre de 2025.

Também no primeiro semestre de 2025, os juros liquidos foram de 132 mil Euros e os ganhos em ativos

financeiros atingiram o valor de 414 mil Euros.

O resultado liquido atribuivel aos acionistas da PHAROL no primeiro semestre de 2025 foi positivo em 2,12

milhdes de Euros que compara com o prejuizo de 0,23 milhdes de Euros em igual periodo de 2024.

Relatério e contas consolidadas | Primeiro Semestre de 2025 4



DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

Demonstracdo Consolidada da Posicao Financeira

Milhdes de euros

30 Jun 25 31 Dez 24
ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 15,49 15,96
Contas a receber 0,63 0,15
Ativos tangiveis 0,08 0,02
Impostos a recuperar 0,13 0,00
Ativos financeiros 27,38 26,99
Outros ativos ndo correntes 51,91 51,91
Total do ativo 95,62 95,03
PASSIVOS
Divida bruta 0,02 0,01
Contas a pagar 0,05 0,09
Acréscimos de custos 0,25 0,61
Impostos a pagar 0,07 1,19
Provisdes 0,08 0,08
Qutros passivos 0,86 0,86
Total do passivo 1,33 2,83
Total do capital préprio 94,29 92,20
Total do capital préprio e do passivo 95,62 95,03

As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.

Os ativos financeiros englobam uma carteira de investimentos em acfes e obriga¢des no valor de 27,37
milh8es de Euros em 30 de junho de 2025 e de 26,97 milhdes de Euros 31 de dezembro de 2024, e o
investimento efetivo da PHAROL na Oi, de 0,02% de 6 mil Euros e 12 mil Euros, respetivamente, em 30 de
junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024. Os ativos financeiros encontram-se todos contabilizados ao valor

de mercado.

Os “Outros ativos nao correntes”, no montante de 51,91 milhdes de Euros correspondem essencialmente a
melhor estimativa dos justos valores a receber relativos aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte,
cujo valor nominal ascende a 897 milhdes de Euros, eventualmente acrescidos de montantes
indemnizatoérios. Mantém-se, pois, este valor inalterado face a 31 de dezembro de 2024, ndo se verificando
nenhuma ocorréncia relevante que justifique uma revisdo do seu valor de recuperagdo, nomeadamente nas

conclusdes dos Relatérios dos Administradores Judiciais referidos em Outros Acontecimentos Relevantes.

O capital proprio ascende a 94,29 milhdes de Euros em 30 de junho de 2025, em comparagdo com 92,20
milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2024, um aumento de 2,09 milhdes de Euros, refletindo

essencialmente o resultado positivo no primeiro semestre de 2025 no montante de 2,12 milhdes de Euros.
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02.PRINCIPAIS EVENTOS

Abaixo enumeramos o0s eventos ocorridos entre 1 janeiro e 25 de julho de 2025, os quais podem ser
analisados com mais detalhe e encontram-se divulgados na integra no website da PHAROL
(www.PHAROL.pt).

PARTICIPACOES QUALIFICADAS NA PHAROL

As principais altera¢des nas participagfes qualificadas da PHAROL foram as seguintes:

06/Jun/2025 | A Oi, S.A. informou que procedeu a venda de 89.651.205 ac¢fes, representativas de 10%

do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

06/Jun/2025 | A Burlington Loan Management DAC informou que procedeu & compra 89.651.205 acoes,
representativas de 10% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL, ficando com um total de
175.316.330, representativas de 19,56% do capital social mas limitando-se a 10% os direitos de voto na

PHAROL de acordo com os Estatutos da Empresa.

ACONTECIMENTOS SOCIETARIOS DA PHAROL

Abaixo enumeramos os principais acontecimentos societarios da PHAROL:

26/Mar/2025 | A PHAROL informou que se realizou a Assembleia Geral da PHAROL onde foi deliberado

pelos Senhores Acionistas aprovar:
Ponto Um: O relatdrio de gestao, o balango e as contas individuais, relativos ao exercicio de 2024;
Ponto Dois: O relatério de gestéo, o balanco e as contas consolidados, relativos ao exercicio de 2024;
Ponto Quatro: A apreciagcdo geral da administragéo e da fiscalizacdo da SOCIEDADE;
Ponto Cinco: A aquisi¢ao e a alienagcédo de acdes proprias.

Quanto ao Ponto Trés, relativo a proposta de aplicacdo de resultados, a PHAROL decidiu submeter a
Assembleia Geral Anual de 26 de marc¢o a seguinte proposta de aplicacdo de resultados que ja constava dos
seus documentos de prestacdo de contas: “Considerando que no exercicio findo em 31 de dezembro de
2024 se apurou um resultado liquido positivo no montante de 24.207.036 euros, propde-se que este valor

seja transferido para Resultados Transitados da Empresa.”
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Um Acionista, ap6s ter aprovado o Relatério e Contas Individuais, no ambito do ponto 1 da ordem de
trabalhos, votou contra a proposta de aplicacdo de resultados apresentada pelo Conselho de Administracdo
por entender aplicavel o artigo 29/1/b) dos estatutos da SocleDADE que dispde o seguinte: “uma percentagem
ndo inferior a 40% (quarenta por cento) dos lucros distribuiveis seréa distribuida pelos acionistas, a titulo de
dividendo, sem prejuizo de a Assembleia Geral, por maioria qualificada de dois ter¢cos dos votos expressos,

poder deliberar no sentido da reduc¢édo do dividendo ou mesmo da sua néo distribuicdo”.

A proposta apresentada pelo Conselho de Administracdo foi votada favoravelmente apenas por maioria
simples (52%) dos votos, a qual é inferior aos 2/3 previstos no artigo 29/1/b) dos estatutos da SOCIEDADE,

caso se entenda que esta disposicdo poderia ser aplicavel ao caso.

O Conselho de Administragdo, no melhor interesse da SocleDADE - tendo em conta (i) o disposto no artigo
324 do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) e que a PHAROL regista, entre outras, reservas
indisponiveis de montante igual ao montante por que estao contabilizadas as suas a¢fes proprias; (ii) e, por
sua vez, que, nos termos do artigo 32 do mesmo coédigo, “ndo podem ser distribuidos aos soécios bens da
sociedade quando o capital préprio desta, incluindo o resultado liquido do exercicio, tal como resulta das
contas elaboradas e aprovadas nos termos legais, seja inferior a soma do capital social e das reservas que
a lei ou o contrato ndo permitem distribuir aos sdcios ou se tornasse inferior a esta soma em consequéncia
da distribuicdo” - considera que ndo existem condi¢cdes para distribuir qualquer dividendo relativo ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2024, porquanto ndo pode considerar-se que existam lucros
distribuiveis em face do citado artigo 32 do CSC, norma que impede a distribui¢cdo e, por conseguinte, nao

pode ser aplicado ao caso o artigo 29/1/b dos estatutos.

Relativamente ao ponto numero seis da Ordem de Trabalhos da Assembleia Geral da PHAROL, SGPS S.A.,
realizada hoje tem como objeto uma alteragdo aos estatutos da SOCIEDADE para 0 que é necessaria a presenca
ou representacdo de acionistas detentores de, pelo menos, ag¢des correspondentes a 1/3 do capital, conforme
determinado pelo artigo 383 /2 do CSC, o que no momento da discussdo e deliberacdo quanto a este ponto
ndo ocorreu, foi entéo declarada a inexisténcia de quérum constitutivo minimo para que essa deliberacao

fosse discutida e votada.

Assim, como fixado nos termos do artigo 383/4 do CSC, a Assembleia Geral reuniu na segunda data para

discussao e votagédo do ponto nimero seis da Ordem de Trabalhos infra indicado:

Ponto Seis: Deliberar sobre a proposta do Conselho de Administracdo de reagrupamento, sem
reducdo do capital social, das a¢bes representativas do capital social da Sociedade, sobre os termos
do processo de reagrupamento e tratamento de fragbes de acdes sobrantes, e, bem assim, sobre a

consequente alteragéo estatutaria (nUmero 2 do artigo 4.° do contrato da sociedade).

11/Abr/2025 | A PHAROL informou que se realizou a Assembleia Geral da PHAROL foi discutido pelos

Senhores Acionistas o seguinte:

Ponto Seis: Deliberar sobre a proposta do Conselho de Administracdo de reagrupamento, sem

reducgéo do capital social, das a¢des representativas do capital social da Sociedade, sobre os termos
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do processo de reagrupamento e tratamento de fragcdes de agdes sobrantes, e, bem assim, sobre a

consequente alteragéo estatutaria (nUmero 2 do artigo 4.° do contrato da sociedade).

A proposta apresentada pelo Conselho de Administracdo nédo foi aprovada por ndo ter sido alcancada a

maioria de 2/3 dos votos emitidos exigida pelo n® 3 do artigo 386° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

OUTROS ACONTECIMENTOS RELEVANTES DA PHAROL

Abaixo enumeramos outros acontecimentos relevantes da PHAROL:

26/Fev/2025 | A PHAROL informou sobre divulgacdo do Relatério dos Administradores Judiciais no
processo de insolvéncia da Rio Forte (Rapport n°29 des Curateurs), relativo a 31 de dezembro de 2024,

disponivel em www.espiritosantoinsolvencies.lu

01/Jul/2025 | APHAROL informou sobre divulgacéo do Relatdrio dos Administradores Judiciais no processo
de insolvéncia da Rio Forte (Rapport n°30 des Curateurs), relativo a 30 de abril de 2025, disponivel em

www.espiritosantoinsolvencies.lu
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03.PRINCIPAIS RISCOS E INCERTEZAS

Os fatores de risco e eventos descritos abaixo poderdo eventualmente afetar de forma adversa ou
significativa a posigéo financeira da PHAROL e, em consequéncia, provocar uma diminui¢do ou aumento do

preco de mercado das agdes ordinarias.

Risco Macro Sub-Risco Descricao

A PHAROL esta exposta diariamente a riscos de seguranca,
Seguranca de Informacao entre os quais a disponibilidade, integridade e
confidencialidade da informacgéo.

Risco Econémicos

Impacto adverso no valor dos ativos financeiros e na
posicao da PHAROL devido a choques macroeconémicos
Macroeconémico Global globais (inflacdo, subida de taxas de juro, recesséo, crise
bancaria, conflitos geopoliticos ou nova crise sanitaria
global).

Os riscos de taxa de cambio estéo essencialmente
relacionados com os investimentos em instrumentos
financeiros em moeda estrangeira que integram as
carteiras de investimentos em acdes e obrigacdes

A Sociedade tem como politica ndo fazer a cobertura do
valor do investimento financeiro. No entanto, operacdes de
dimenséo significativa com efeitos na tesouraria podem
gerar operacdes de cobertura.

Cambial

A crescente dependéncia de plataformas eletrénicas para
operacdes de tesouraria expde a PHAROL a riscos de
fraude cibernética direcionada e potencia eventuais
acessos indevidos a contas bancarias e movimentos
financeiros n&o autorizados.

Risco de Ciberfraude
Financeira

Os riscos de taxa de juro estdo essencialmente
relacionados com os custos suportados e obtidos com
Riscos Financeiros divi_c!a eem aplicacbes finapceiras a t:_axas de juro
variaveis. A PHAROL podera estar indiretamente exposta a
Taxas de juro estes riscos nos investimentos realizados. De salientar que
a PHAROL néo tem endividamento bancério a 30 de junho
de 2025.As taxas de juro de mercado também afetam as
taxas de desconto utilizadas para efeitos de testes de
imparidade aos varios ativos da entidade.

A PHAROL esta sujeita essencialmente ao risco de crédito
nas suas aplicagdes de tesouraria.

Com o objetivo de mitigar riscos, o Conselho de
Administracdo definiu uma politica para aplicagdes de
Aplica¢cBes de Tesouraria - tesouraria.

Crédito e Liquidez A partir do segundo semestre de 2022, a PHAROL passou
também a estar exposta a outros riscos de preco, ou seja,
ao risco de flutuacédo do justo valor dos instrumentos
financeiros que integram as carteiras de investimentos
contratadas, devido a altera¢gdes nos precos de mercado.
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Riscos Juridico-
Legais

Eventualidade de
incumprimento da Rio
Forte no reembolso dos
instrumentos

Os Instrumentos Rio Forte atualmente detidos pela
PHAROL néo estéo garantidos por ativos. Assim sendo,
mesmo que venham a existir montantes disponiveis para
reembolso dos credores da Rio Forte, o direito de
reembolso da PHAROL sera partilhado pro rata com os
outros credores ndo garantidos da Rio Forte e somente
apos o reembolso da totalidade das dividas a eventuais
credores garantidos e, confirmacao da validacdo dos
créditos.

A PHAROL avalia semestralmente este instrumento, com
acompanhamento por parte do Conselho Fiscal, Auditoria
Externa e ROC.

Processos judiciais

O Conselho de Administracdo subcontrata a analise de
risco dos processos judiciais a advogados e consultores
externos, de modo a saber, para cada um, qual a sua
avaliacdo quanto a responsabilidade da PHAROL
(ocorréncia provavel, possivel ou remota), o estado do
processo, os valores envolvidos, provisionados e pagos e

quais os passos a dar na defesa dos interesses da PHAROL.

Litigios ou investigacdes
desencadeadas no ambito
dos Instrumentos Rio
Forte ou da Combinacéo
de Negécios

A PHAROL podera incorrer em responsabilidade no ambito
de litigios ou de outros procedimentos futuros e incorrer
em custos de defesa nesses litigios ou outros
procedimentos. Qualquer responsabilidade incorrida
poderéa afetar de forma adversa a situacao financeira da
PHAROL.

Eventualidade de
incumprimento nos
COMpPromissos com
contingéncias fiscais

De acordo com os contratos celebrados com a Oi, compete
a esta o0 pagamento das responsabilidades resultantes das
contingéncias fiscais originadas até 5 de maio de 2014,
pese embora o facto de a PHAROL ser também
solidariamente responsavel.

A PHAROL avalia em permanéncia a dimensédo dos caso
provaveis e possiveis e tenta manter adequado nivel de
contragarantias para estes, contudo, a dimensao das
contragarantias obtidas da Oi para a eventualidade de
desfechos desfavoraveis na resolucao dos processos fiscais
podera nao ser suficiente.
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04.PARTICIPACOES QUALIFICADAS

PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Em 30 de junho de 2025, as participa¢cdes dos acionistas qualificados representavam 19,56% do capital
social da PHAROL, conforme segue:

DATA DO % DO % DE DIREITOS DE
REPORTE ACIONISTAS CAPITAL VOTO

06/06/2025 Burlington Loan Management DAC 175.316.330 19,56% 10%0

Total imputavel 175.316.330 19,56% 10%

PARTICIPACOES DOS TITULARES DOS ORGAOS SOCIAIS

Nos termos e para os efeitos do artigo 9°, n°® 1. alinea a) do Regulamento da CMVM n® 5/2008, presta-se a
seguinte informacao quanto aos valores mobiliarios emitidos pela PHAROL e por sociedades em relacdo de
dominio ou de grupo com a PHAROL detidos pelos membros dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizacdo
da PHAROL, a 30 de junho de 2025:

Conselho de Administracado

e Luis Maria Viana Palha da Silva é titular de 200.000 a¢8es da PHAROL. Foi homeado administrador
da PHAROL a 29 de maio de 2015.

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

Management DAC.

e Rafaela Andrade Reis Figueira nao é titular de quaisquer valores mobilidrios da PHAROL nem de
outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Foi nhomeada

administradora da PHAROL a 22 de marc¢o de 2024.

Conselho Fiscal
Os membros do Conselho Fiscal, abaixo identificados, ndo detém acdes da PHAROL.

e José Eduardo Fragoso Tavares de Bettencourt

e Isabel Maria Beja Gongalves Novo
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e Jodo Manuel Pisco de Castro

e Francisco José Porfirio Vieira

Administrador-Delegado

O Presidente do Conselho de Administracdo, Luis Maria Viana Palha da Silva € também Administrador-
Delegado.

Revisor Oficial de Contas

MAZARS & ASSOCIADOS, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, SA, representada por Luis

Filipe Soares Gaspar, que detém a titulo pessoal 145 ac¢bes da PHAROL.

e Paulo Jorge Damiao Pereira
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05. PERFIL ESTRATEGICO E PERSPETIVAS FUTURAS

Perfil Estratégico

Como principais pilares estratégicos da sua actividade, a PHAROL tem procurado a optimizacéo do valor dos
seus activos, a contencdo dos custos operacionais e a anulagdo de quaisquer passivos e incertezas, reais ou

potenciais, que possam ameacar o seu valor.

Os principais activos da PHAROL s&o hoje os valores de disponibilidades de tesouraria e os créditos que
reclama da Rio Forte no Luxemburgo e valores acessérios com aqueles relacionados, nomeadamente os

relativos a pedidos de indemnizacdo apresentados na justica em Portugal.

O valor total das disponibilidades (incluindo as carteiras de investimentos compostas maioritariamente por
grupos de activos de obrigagdes e acgbes de empresas cotadas) €, a 30 de Junho de 2025, de 42,9 M€. A
gestdo destes valores, na composicdo e escolha das instituicdes e instrumentos financeiros utilizados,
obedece a requisitos previamente definidos pelo Conselho de Administragcdo, com vista a um adequado

equilibrio entre rentabilidade e riscos.

A 30 de Junho de 2025, a valorizacao total dos activos relacionados com a Rio Forte é de 51,9€, valor este
devidamente analisado pelo Conselho Fiscal e pelos Auditores Externos, seguindo uma metodologia

consistente ao longo do tempo.

Para além de valores ndo vencidos decorrentes da sua actividade normal incluindo impostos a pagar, a
PHAROL né&o regista qualquer passivo remunerado. Nos Ultimos anos, contudo, tém pesado sobre a PHAROL
algumas responsabilidades contingenciais, como um pedido de reembolso, ndo completamente formalizado,
pelos administradores judiciais da ESI, no montante de 750M€, e os valores decorrentes de processos fiscais
em Portugal, no valor global de 151M€, em que a PHAROL podera responder, ainda que solidariamente,
sendo a responsabilidade priméaria da Oi S.A.. Nenhum destes valores esta registado no balan¢o, uma vez

que a PHAROL considera serem muito remotas as probabilidades de desfecho desfavoravel.
Perspetivas Futuras e Politica de Investimentos

A forte concentracdo na composi¢éo dos activos da PHAROL, a posi¢cdo de tesouraria actual e a inexisténcia
de passivo tém vindo a deixar espago e recursos para avaliacdo de estratégias de diversificagdo e novos

investimentos.

O Conselho de Administragdo, definiu antecipadamente orientacdes de principio para eventuais
investimentos de diversificacdo a mais longo prazo, com metas de rentabilidade, ponderacdes de risco e
consideragdes de governanca, orientacdes essas que foram ja trazidas ao conhecimento dos Accionistas na
Assembleia Geral Ordinaria da PHAROL de Marco de 2025.
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06. DECLARACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Para efeitos do disposto no nimero 1, alinea ¢) do artigo 29°-J do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, os
membros do Conselho de Administracdo da PHAROL, SGPS, SA, abaixo identificados declaram, na qualidade
e no ambito das fungdes que Ihes competem tal como ai referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento
e tendo por base a informacdo a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administracdo, consoante

aplicavel, no exercicio das suas funcdes:

e As demonstracdes financeiras relativas ao primeiro semestre de 2025 foram elaboradas nos termos
legais com observancia dos elementos minimos previstos na IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar
dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagdo financeira e dos
resultados da PHAROL, SGPS, SA e das empresas incluidas no respetivo perimetro de consolidagéao;

e O relatério de gestdo intercalar expde fielmente em termos indicativos o0s acontecimentos
importantes ocorridos no primeiro semestre de 2025 e o seu impacto nas respetivas demonstracdes
financeiras contendo uma descricdo correta dos principais riscos e incertezas para o segundo

semestre deste exercicio.

Lisboa, 25 de julho de 2025

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

Diogo Filipe Gil Castanheira Pereira, Administrador ndo executivo

Rafaela Andrade Reis Figueira, Administradora ndo executiva
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS
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07.DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS

PERIODOS FINDOS EM 30 JUNHO DE 2025 E 2024

Notas 1S25 1524
Custos com o pessoal 5 (441.320) (349.194)
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 6 (436.048) (510.807)
Impostos indiretos 7 (60.555) (67.135)
Outros ganhos (Perdas) 16 2.547.918 (14.513)
Resultado operacional antes de depreciacdes e
amortizacdes e ndo recorrentes 1.609.995 (941.649)
Depreciacfes e amortizacoes (9.843) (6.528)
Resultado operacional 1.600.152 (948.177)
Juros obtidos, liquidos 8 132.215 215.826
Perdas cambiais (1.500) 440
Ganhos em outros ativos financeiros 11 414.724 510.670
Outros custos (13.107) (388)
Resultado antes de impostos 2.132.484 (221.629)
Imposto sobre o rendimento 9 (12.218) (9.108)
RESULTADO LIQUIDO 2.120.267 (230.738)
Atribuivel a acionistas da Pharol, SGPS, S.A. 2.120.267 (230.738)
Resultado liquido por acao
Bésico e Diluido 10 0,0026 (0,0003)

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL
PERIODOS FINDOS EM 30 JUNHO DE 2025 E 2024

euros

1S25 1S24

Resultados reconhecidos na demonstracao dos resultados 2.120.267 (230.737)
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital proprio
Itens que poderéao vir a ser reclassificados para a demonstracédo dos resultados

Conversao de operagdes em moeda estrangeira 4.793 -
Itens que né&o irdo ser reclassificados para a demonstragéo dos resultados

Ganhos (perdas) em ativos financeiros ao justo valor (35.287) 72.436
Total dos resultados reconhecidos diretamente no capital préprio (30.494) 72.436
Total do rendimento integral 2.089.772 (158.301)
Atribuivel aos acionistas da PHAROL SGPS, S.A. 2.089.772 (158.301)

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

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DA POSIGCAO FINANCEIRA

PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2025 E 31 DE DEZEMBRO DE 2024

euros

Notas 30 Jun 25 31 Dez 24

ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 15 15.488.021 15.961.453
Contas a receber - outros 532.785 150.357
Impostos a recuperar correntes 130.568 -
Custos diferidos 100.432 3.239
Total do ativo corrente 16.251.806 16.115.048
Ativo nao corrente
Ativos tangiveis e intangiveis 84.718 19.882
Ativos financeiros 11 27.375.085 26.991.758
Outros ativos ndo correntes 12 51.906.470 51.906.470
Total do ativo né&o corrente 79.366.273 78.918.111
Total do ativo 95.618.079 95.033.159
PASSIVO
Passivo corrente
Contas a pagar 13 51.723 89.313
Acréscimos de custos 14 248.711 613.332
Impostos a pagar corrente 69.064 1.189.412
Outros passivos correntes 16 856.549 856.550
Total do passivo corrente 1.226.047 2.748.606
Passivo nao corrente
Divida de médio e longo prazo 19.812 7.447
Provisdes 81.117 75.775
Total do passivo ndo corrente 100.929 83.222
Total do passivo 1.326.976 2.831.828
CAPITAL PROPRIO
Capital social 26.895.375 26.895.375
Acdes proprias (164.809.193) (164.809.193)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139
Reserva de ag¢les proprias 171.779.820 171.779.820
Outras reservas e resultados acumulados 53.651.962 51.562.190
Total do capital préprio 94.291.103 92.201.331
Total do capital préprio e do passivo 95.618.079 95.033.159
As notas fazem parte integrante destas demonstracgdes financeiras.

Relatdrio e contas consolidadas | Primeiro Semestre de 2025 18



PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO

PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2025 E 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Capital

Outras proprio,
Reserva reservas excluindo Total do
Capital Acdes Reserva de acoes e resultados interesses nao capital
social préprias legal préprias acumulados controladores proéprio
Saldo em 31 de dezembro de 2023 26.895.375 (164.809.193) 6.773.139 171.779.820 27.497.676 68.136.817 68.136.817
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - (160.235) (160.235) (160.235)
Resultados reconhecidos na demonstracdo dos resultados - - - - 24.224.749 24.224.749 24.224.749
Saldo em 31 de dezembro de 2024 26.895.375 (164.809.193) 6.773.139 171.779.820 51.562.190 92.201.331 92.201.331
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - (30.494) (30.494) (30.494)
Resultados reconhecidos na demonstracéo dos resultados - - - - 2.120.267 2.120.267 2.120.267
Saldo em 30 de junho de 2025 26.895.375 (164.809.193) 6.773.139  171.779.820 53.651.962 94.291.104 94.291.103
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA

PERIODOS FINDOS EM 30 JUNHO DE 2025 E 2024

I

Notas 1S25 1S24
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 15.a (760.309) (753.198)
Pagamentos ao pessoal (678.431) (406.548)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (1.207.933) (27.881)
Outros recebimentos (pagamentos), liquidos 2.150.459 221.048
Fluxos das atividades operacionais (1) (496.214) (966.579)
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:

Ativos tangiveis e intangiveis - 6.110

Juros e proveitos similares 108.727 113.699

Realizacdes de capital e outros instrumentos de capital préprio 15.b - 135.070

108.727 254.880
Pagamentos respeitantes a:

AplicagBes financeiras de curto prazo

Investimentos financeiros - (482.116)

Ativos tangiveis e intangiveis (78.228) (17.100)

(78.228) (499.216)
Fluxos das atividades de investimento (2) 30.499 (244.336)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:

Juros e custos similares (834) (1.094)
Fluxos das atividades de financiamento (3) (834) (1.094)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 15.961.453 17.196.818
Variacdo de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (466.549) (1.212.009)
Efeito das diferencas de cambio (6.882) (13.087)
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 15.c 15.488.021 15.971.722
As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO
DE 2025

(montantes expressos em Euros exceto quando indicado em contrario)

1. Introducéao

A 30 de junho de 2025 a PHAROL detém (1) os instrumentos de divida da Rio Forte Investments S.A. (“Rio
Forte”) com um valor nominal de 897 milhdes de Euros e atualmente valorizadas por 51,9 milhdes de euros,
(2) o investimento nas carteiras de ac¢des e obrigagdes no valor de 27,37 milhSes de Euros e (3)
indiretamente através de subsidiarias 100% detidas, 59.258 ac¢des ordinarias, representativas de 0,02% do

capital social total da Oi (excluindo a¢des de tesouraria), com o valor de 6 mil Euros.

2. Bases de apresentacao

Estas demonstracdes financeiras consolidadas intercalares foram apresentadas de acordo com a norma IAS
34 Relato Financeiro Intercalar (“IAS 347”). Consequentemente, estas demonstra¢fes financeiras néo
incluem toda a informacédo requerida pelas Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) conforme
adotadas pela Unido Europeia, pelo que devem ser lidas em conjunto com as demonstra¢des financeiras
consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2024. Adicionalmente, sdo divulgadas no relatério
de gestéo intercalar explicagdes complementares sobre as principais varia¢cdes nos proveitos e custos, pelo
que estas demonstra¢gdes financeiras consolidadas intercalares deverdo ser lidas em conjunto com esse
relatério de gestdo. A informacéo financeira intercalar agora divulgada nao foi sujeita a auditoria externa ou

a revisao limitada.

3. Alteracfes de politicas contabilisticas

As demonstracgdes financeiras intercalares seguem as mesmas politicas contabilisticas e métodos de calculo

aplicados nas mais recentes demonstragdes financeiras anuais.

4. Taxas de cambio utilizadas na conversdo de demonstracdes financeiras
expressas em moeda estrangeira

Em 30 de Junho de 2025 e em 31 de dezembro de 2024, os ativos e passivos expressos nas principais
moedas estrangeiras foram convertidos para Euros com base nas seguintes taxas de cambio relativamente

ao Euro:
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Moeda 30 Jun 25 31 Dez 24
Real 6,4384 6,4253
USD 1,1720 1,0389

Em 30 de Junho de 2025 e de 2024, as demonstracdes dos resultados e dos fluxos de caixa de empresas
subsidiarias e conjuntamente controladas expressas em moeda estrangeira foram convertidas para Euros

com base nas seguintes taxas de cambio médias:

Moeda 1S25 1S24
Real 6,3938 5,7884
USD 1,1522 1,0759

5. Custos com o pessoal

Nos semestres findos em 30 de junho de 2025 e 2024, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

1S25 1S24

Remuneracdes fixas e variaveis (355.497) (277.745)
Encargos sociais (70.211) (64.052)
Outros (15.612) (7.397)
(441.320) (349.194)

6. Fornecimentos, servigos externos e outras despesas

Nos semestres findos em 30 de junho de 2025 e 2024, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

1S25 1S24

Trabalhos especializados (i) (245.847) (284.205)
Seguros (104.619) (113.769)
Deslocacdes e estadas (4.883) (3.803)
Outros (80.700) (109.030)
(436.048) (510.807)

(i) Esta rubrica reflete essencialmente determinados honorarios de consultoria financeira e assessoria
legal.
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7. Impostos indiretos

Nos semestres findos em 30 de junho de 2025 e 2024, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢éo:

euros
1S25 1S24

Imposto sobre o Valor Acrescentado (59.258) (64.752)
Outros (1.297) (2.383)
(60.555) (67.135)

8. Juros obtidos, liquidos

Nos semestres findos em 30 de junho de 2025 e 2024, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢éo:

euros

1S25 1524

Juros obtidos, liquidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (i) 132.215 215.826
132.215 215.826

(i) Os juros obtidos dizem respeito essencialmente a aplicagfes em Depdsitos a Prazo efetuadas pela PHAROL
SGPS.

9. Impostos sobre o rendimento

Em 2025, as empresas localizadas em Portugal Continental s&o tributadas em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas a taxa base de 21,0% acrescida de (1) uma Derrama Municipal de até
um maximo de 1,5% sobre a matéria coletavel, e (2) uma Derrama Estadual de 3,0% aplicavel sobre o
lucro tributavel entre 1,5 milhdes de euros e 7,5 milhdes de euros, de 5,0% aplicavel sobre o lucro tributavel
entre 7,5 milhdes de euros e 35 milhdes de euros, e de 9,0% aplicavel sobre o lucro tributavel que exceda
35 milhdes de euros, resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 31,5% para lucros
tributaveis que excedam 35 milhdes de euros. No calculo dos resultados tributaveis, aos quais é aplicada a
referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos nédo aceites fiscalmente sdo acrescidos ou deduzidos aos

resultados contabilisticos.

Nos semestres findos em 30 de junho de 2025 e 2024, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢éo:

euros

1525 1524

Imposto sobre o rendimento
Imposto corrente (12.218) (9.108)
(12.218) (9.108)
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O imposto corrente acima reflete apenas a tributacdo autbnoma que incide sobre os gastos com viaturas
ligeiras e despesas de representacao.

10. Resultados por acao

Os resultados por acdo nos semestres findos em 30 de junho de 2025 e 2024 foram calculados da seguinte

forma:

euros

1S25 1S24
Resultado liquido atribuivel a
acionistas da Pharol @ 2.120.267 (230.737)
Num(_ero meEllo de ag(?es ordinarias @) 821.756.654 821.756.654
em circulagdo no periodo
Resultado por agcdo das operagdes
continuadas
Basico e diluido /2 0,0026 (0,0003)

11. Ativos financeiros

Os ativos financeiros englobam: 1) carteiras de investimentos em ag¢des e obrigacdes no valor de 27,37
milh8es de Euros em 30 de junho de 2025 e 26,98 milhdes de Euros em 31 de dezembro de 2024, e 2) o
investimento da PHAROL na Oi, de 0,02% de 6 mil Euros em 30 de junho de 2025 e 12 mil Euros a 31 de
dezembro de 2024, respetivamente. Todos os ativos financeiros encontram-se contabilizados ao valor de

mercado.

Carteiras de Investimento

A PHAROL subscreveu duas carteiras de investimento em ativos financeiros em agosto de 2022 e mais duas
em agosto de 2023, compostas maioritariamente por grupos de ativos de Obrigacdes e A¢cBes de empresas
cotadas. As carteiras sdo geridas por entidades bancarias que tém o poder discricionario de compra e venda
dos ativos que a compdem, com as quais foram celebrados contratos que pressupdem a manutencéo destas
carteiras por um prazo superior a um ano. Estes ativos financeiros fazem parte de uma carteira de
instrumentos financeiros identificados e para os quais existe evidéncia de um padréo recente de tomada de
lucros no curto e médio prazo. No momento do reconhecimento inicial, sdo registados pelo custo de aquisicao
e subsequentemente ao justo valor, com as variacbes de justo valor reconhecidas em resultados.

Relativamente a estes ativos, a 30 de junho de 2025 a variagdo do justo valor da carteira é conforme segue:

Relatério e contas consolidadas | Primeiro Semestre de 2025 24



Variacado justo valor da Carteira

euros
Valor da carteira em 31 de dezembro de 2024 (¢H) 26.979.396
Valor da carteira em 30 de junho de 2025 2) 27.369.194
Variacdo justo valor da Carteira 3)=2)-1) 389.798
Valor do Fundo de Tesouraria a 31 de dezembro de 2024 4) 2.061.648
Reforgo do Fundo de Tesouraria 5) 1.300.000
Valor do Fundo de Tesouraria a 30 de junho de 2025 (6) 3.386.574
Variacdo de Fundo de Tesouraria (reportado na Nota 15) (D=(6)-(5)-(4) 24.926
Ganhos em outros ativos financeiros B8)=3)+(7) 414.724

Relativamente a estes ativos, a 30 de junho de 2025 e a 31 de dezembro de 2024 a carteira é composta

conforme segue:

Composicao da Carteira

euros

1S25 1S24
Grupo de Ativos
Liquidez 979.011 1.066.483
Divida Publica 1.409.317 614.965
Obrigac¢des Investment Grade 21.894.494 20.620.138
Obrigac¢des High Yield E Mercados Emergentes 1.811.774 3.310.948
Acdes 1.274.598 1.366.862
27.369.194 26.979.396
Grupo por alocacao Geografica
Europa (ex-RU) 17.386.321 15.902.761
EUA 5.116.188 6.289.269
Outros Desenvolvidos 1.167.431 765.446
Reino Unido 2.304.119 1.978.934
Japéo 315.067 877.000
Liquidez 979.011 1.066.483
Outros em Desenvolvimento 101.057 99.503
27.369.194 26.979.396
Grupo por alocacéao sectorial
Financeiro 10.573.995 12.613.245
Fundos 1.936.404 2.027.052
Bens de consumo ciclico 4.377.258 4.284.010
Consumos nao ciclicos 2.231.537 1.876.236
Indastria 1.562.082 913.701
Comunicagdes 768.316 760.946
Matérias-primas 668.352 558.148
Liquidez 979.011 1.066.483
Energia 706.349 421.892
Outros 271.367 265.555
Divida Publica 1.409.317 614.965
Tecnologia 297.675 99.755
Utilities 1.587.531 1.477.407
27.369.194 26.979.396
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Investimento na Oi

Desde 31 de dezembro de 2017, o investimento da PHAROL na Oi passou a ser mensurado pelo justo valor,
deixando de ser classificado como associada e avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial. A partir

dessa data, o investimento foi reclassificado como "Ativo Financeiro" e contabilizado ao valor de mercado.

Em 2024 e 2023, a PHAROL liquidou parte da posi¢cao na Oi, ficando com uma posicédo final de 0,02% (de 6
mil Euros em 30 de junho de 2025 e 12 mil Euros a 31 de dezembro de 2024.

Em maio de 2023, no ambito do processo aberto em 2016 pela CVM no Brasil em que a PHAROL é réu, foi
proferida decisdo de condenacdo da PHAROL a penalidade de multa pecuniaria, no valor de 400 mil reais
(aproximadamente 76 mil Euros) relacionada com a acusacao de incumprimento do seu dever de lealdade
enquanto acionista controlador da Oi, tendo em vista as supostas falhas informacionais de suas

demonstragdes financeiras envolvendo os titulos da Rio Forte.

Na sequéncia, ndo se conformando com a decisdo, a PHAROL recorreu para o Conselho de Recursos do
Sistema Financeiro Nacional, tendo, no entanto, constituido uma provisdo de 76 mil euros para uma

potencial perda.

Ainda relacionado com o investimento na Oi, e na sequéncia do acordo de combinacao de negdcios celebrado
em maio de 2014, entre a PHAROL e a Oi S.A., todas as responsabilidades inerentes a potenciais liquida¢des
fiscais do consolidado fiscal do Grupo PT, passaram para a responsabilidade da Oi, tendo a PHAROL ficado

solidariamente responséavel (Nota 16).

12. Outros ativos nao correntes

Em 30 de Junho de 2025 e 31 de dezembro 2024 esta rubrica inclui uma estimativa de recuperacao futura

de aproximadamente 51,9 milhdes de Euros relativos aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte.
Acdes contra Ex-Administradores

Proposta Acado de responsabilidade contra ex-administradores, tendo sido pedida a condenagéao solidaria dos
Réus no pagamento de uma indemnizacdo correspondente a diferenca entre €897 milhdes de euros,
montante do investimento em instrumentos de papel comercial da Rio Forte por eles decidido, e aquele que
se vier a receber no ambito do processo de insolvéncia e demais danos que se vierem a apurar. Os Réus
apresentaram as suas contestacdes e requereram a intervencgao principal provocada de diversos terceiros,
incluindo Companhia de Seguros. Foi invocada pelos Réus a existéncia de causa prejudicial e requerida a
suspensao da instancia. O Tribunal, em 18.01.2018, determinou a suspenséo da instancia enquanto nédo
fosse decidida a acdo de anulacdo de deliberagbes sociais que corria no Juizo de Comércio de Lisboa. Esta
acao, entretanto, foi definitivamente julgada improcedente, pelo que a PHAROL, em 27.06.2019, requereu

ao tribunal fosse declarada a cessacdo da suspenséo da instancia.
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Em meados de 2020 o Tribunal ordenou a juncdo aos autos de certiddo da sentenca proferida na acéo
prejudicial, o que sucedeu, mas nédo proferiu qualquer novo despacho. Nao existiu qualquer evolugdo em
2021 nem em 2022. Em consequéncia, foi solicitada a aceleracao processual nos termos da Lei, logo aquando

da abertura dos Tribunais em 01 de setembro de 2023.

Em fevereiro de 2024, a Autora insistiu pela cessacao da suspensao, o que aconteceu. O tribunal, em maio,
ordenou a juncao de traducgdes pelos Réus (entretanto juntas) e conheceu dos pedidos de intervencédo de

terceiros, nos seguintes termos:

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

Admitiu a intervencéo das seguradoras;

P 0w DN

Convidou um dos Réus a esclarecer os factos que sustentam o pedido de intervencao de alguns dos
administradores da autora, dos administradores da Portugal Telecom International Finance B.V. e
da PT Portugal, SGPS, S.A.. Este esclarecimento foi prestado em fim de maio, mas o tribunal ainda

nao decidiu.

Os Réus recorreram da decisdo de nao intervenc¢do dos membros da Comissao de Auditoria. Estes recursos

nao foram admitidos, pelo que foi encerrada a fase dos articulados.

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

qualquer contingéncia para a sociedade com 0s autos.

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

reputacionais e multas e coimas decorrentes de falta de completude dos documentos de reporte financeiro.

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

a cessacao da suspensao da instancia.
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O Tribunal pronunciou-se sobre a intervengdo na agdo como réus dos demais membros da Comissao de
Auditoria da PHAROL, que os Réus haviam requerido, tendo indeferido essa pretenséo. Deste indeferimento

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

Entretanto, o tribunal ordenou a PHAROL que respondesse por escrito a matéria de excecado suscitada pelos

Réus nas contestacgdes, o que foi feito em 11.09.2019.

O recurso foi julgado procedente, pelo que foram citados os demais membros da Comissdo de Auditoria,
que apresentaram contestacdo conjunta em 2 de novembro de 2020. Nas contestac¢des, os chamados
requereram a intervencgdo provocada das seguradoras para as quais transferiram a responsabilidade civil

decorrente dos atos praticados no exercicio das suas func¢des, tal como o haviam feito os Réus iniciais.

O Tribunal conheceu em 2024 os pedidos de intervencdo de terceiros, admitindo a intervencdo das
seguradoras a titulo principal. Foi ordenada a junc¢do de traducdes para citacdo das seguradoras

estrangeiras, e tal juncdo ja aconteceu.

Aguarda-se a citagédo das seguradoras, tendo a PHAROL insistido em dezembro de 2024 por essa citagdo, e

a contestacdo das mesmas.

Por apenso a esta acgéo foi requerido arresto de bens dos Réus, o qual foi ordenado, incidindo sobre diversos
ativos relevantes dos ex-administradores. Nos termos desse arresto também foi feita uma apreciacéo
preliminar da causa de pedir da acdo contra os ex-administradores, que da de forma perfunctdéria provada
a responsabilidade destes. Citados os Requeridos, foram apresentadas oposi¢cdes ao arresto e realizado o
seu julgamento. Foi também interposto recurso do arresto de alguns bens para o Tribunal da Relagédo de

Lisboa, o qual foi julgado improcedente.

Entretanto, as oposi¢cdes apresentadas pelos ex-administradores visados nessa ag¢ao foram consideradas
procedentes com base na existéncia de seguro de responsabilidade dos ex-administradores de que é
beneficiaria a sociedade. A PHAROL recorreu da decisdo porquanto os capitais seguros ao abrigo das apoélices
nao cobrem a totalidade dos prejuizos peticionados, os quais, sendo iliquidos, podem ascender a mais do

que o capital subscrito em papel comercial da Rio Forte no montante de 897 milh6es de euros de capital.
Entretanto o Tribunal da Relacdo de Lisboa deu razdo a PHAROL repondo os arrestos decretados.
AcOes contra Ex-Auditor

Foi também proposta pela PHAROL, no mesmo ano de 2016, agéo de responsabilidade civil contra a Deloitte
Associados e um dos seus Socios em exercicio em 2014 pela violagdo de deveres legais e contratuais na
revisdo de documentos de prestacao de contas pela Autora, incluindo do Relatério do Governo da Sociedade,
na revisdo do sistema de controlo interno, nhomeadamente da respetiva operacionalidade nos termos
requeridos pela Seccdo 404 da SARBANEX-OXLEY ACTA (SOC) e na preparacdo e apresentacdo dos

respetivos memorandos de auditoria e memorandos de controlo interno.
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De acordo com a causa de pedir, a violacdo desses deveres foi causa adequada da ndo revelagdo nos
documentos de prestacao de contas entre 2010 e 2014 de elevados investimentos em papel comercial sem
rating do Grupo Espirito Santo ao longo desses 4 anos e que violavam diversas regras internas,

nomeadamente de governo da sociedade.

Nesta acdo é pedida a condenacgéo solidaria dos Réus no pagamento & PHAROL de uma indemnizacao
correspondente a diferenca entre €897 milhSes e aquele que vier a receber no ambito do processo de
insolvéncia da Rio Forte e demais danos que se vierem a apurar em execucdo de sentenca, resultantes quer
de danos reputacionais, quer de indemniza¢des, multas e coimas em que a autora venha a ser condenada
em processos de falta de qualidade legalmente exigivel aos documentos de reporte financeiro da PHAROL

nos periodos de 2010 a 30 de Junho de 2014.

Os Réus apresentaram contestacdo, tendo sido requerida a intervencdo provocada da Companhia de

Seguros, a qual foi admitida.

A PHAROL apresentou articulado superveniente em 13.09.2022, tendo por base a condenacgdo da Deloitte
em processo de contraordenacdo instaurado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, cuja

admissao ainda nao ocorreu.

O tribunal ordenou & Deloitte a jungdo de um conjunto de documentos de trabalho, identificados pela
PHAROL. A Ré recorreu desta decisdo em 03.11.2022, recurso que foi julgado maioritariamente

improcedente, o qual transitou recentemente.

Na sequéncia desse transito em julgado o Tribunal Civel de Lisboa notificou a Deloitte em julho de 2025
para juntar os documentos requeridos, os quais também tinham sido solicitados pelos Peritos indicados pelo

Tribunal.

Esses recursos sucessivos da Deloitte, e recusas de juncdo de elementos, tém atrasado a pericia solicitada,
porquanto os Peritos designados pelo Tribunal solicitaram o acesso a esses mesmos documentos, que sdo
propriedade da propria PHAROL e essenciais como Documentos de Trabalho previstos na Lei para o

apuramento da responsabilidade da Deloitte, nos termos acima referidos.
A Pericia ja se encontra em curso ndo tendo sido terminada até a data.
Processos BES e Banco de Portugal

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

civel para néo retardar a marcha do processo penal, dada a existéncia de centenas de pedidos civeis.
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Em 2016, a PHAROL intentou uma Ac&o administrativa contra o Banco de Portugal, tendo por base a
impugnacdo das Deliberagbes “Contingéncias” e “Perimetro” tomadas pelo Banco de Portugal no dia
29.12.2015, que determinam que as responsabilidades contingentes ou desconhecidas pelo BES, perante
terceiros, com referéncia a 03.08.2014, nao foram transferidas para o Novo Banco ou, tendo sido, foram
retransferidas de volta para o BES com efeitos retroativos aquela data. Sem qualquer avanco significativo
nestes Ultimos anos, recentemente, este caso foi incluido num procedimento especial de aceleragdo de
processos. De acordo com este mecanismo, foram designados 5 processos piloto (semelhantes entre si),
que terdo andamento prioritario, e determinou-se a suspensao dos demais processos semelhantes até a
prolacdo de decisdo final nos processos piloto. Uma vez proferida, a decisdo nos processos piloto servira
como base para os restantes. Foi requerida a exclusdo da PHAROL deste processo e aguarda-se prolagao de
despacho sobre esse requerimento. Caso o requerimento venha a ser deferido, o processo da PHAROL

continuara o seu andamento normal, sem qualquer suspensédo até a prolagédo de decisao final.

Ainda em 2016, foi apresentada Reclamacédo de créditos no processo de insolvéncia do BES no valor de €
897 Milhdes, correspondente ao montante investido pela PT SGPS em papel comercial da Rio Forte, tendo
por base a responsabilidade do BES enquanto intermediario financeiro. Nao tendo este crédito sido
reconhecido na lista de credores pela Comissao Liquidataria, foi apresentada impugnacdo, que mereceu
nova resposta desfavoravel daquela Comissdo e consequente réplica por parte da PHAROL. Aguarda-se

prolacdo de decisdo sobre a impugnacdo apresentada.
Processo ESI

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

total improcedéncia, ndo s6 de facto como de direito, das reclamacdes da ESI.

Apo6s andlise da intimacao acima referida e em conclusdo, a PHAROL e os seus Advogados consideram muito
remota a probabilidade de se vir a registar, com base nos factos alegados, qualquer condenag¢&o nos termos
intimados. Desta forma, a PHAROL, nas suas demonstragfes financeiras, ndo constituiu qualquer provisédo

relativamente a este caso.
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Foi, entretanto, marcada audiéncia no Tribunal para novembro de 2025, pelo que é expectavel que haja
uma decisédo nesse processo no final do ano ou inicio de 2026, audiéncia na qual sera também apreciada a
questdo do reconhecimento do remanescente do crédito da PHAROL sobre a insolvéncia da Rio Forte, nos

termos abaixo descritos.
Reconhecimento de créditos na Insolvéncia da Rio Forte

Conforme oportunamente comunicado ao mercado em 08 de dezembro de 2024, o Tribunal do Comércio do
Luxemburgo reconheceu parte do crédito da PHAROL sobre a massa insolvente da Rio forte, S.A no montante

de capital de 147 milhfes de Euros.

Como também entéo referido em comunicado, o reconhecimento do remanescente do crédito de capital de

750 milh&es de Euros ficou suspenso da decisdo no processo da ESI acima referido.

Ficando definitivamente resolvido o processo da ESI acima referido, sera expectavel que a questdo do
remanescente do crédito da PHAROL sobre a Rio Forte também seja resolvida pelo Tribunal do Comércio do
Luxemburgo, no final do ano ou inicio de 2026, o que a acontecer, sera imediatamente comunicado ao
mercado. Com a decisdo no processo da ESI, devera também ser decidido o pedido dos Curadores da Rio
Forte de condenacdo da PHAROL no reembolso de 200 milhdes de Euros (e que foram por esta recebidos

durante o periodo de cessacdo de pagamentos)

13.Contas a pagar

Em 30 de Junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024, esta rubrica tem a seguinte composic¢do:

euros

30 Jun 25 31 Dez 24

Contas a pagar
Fornecedores conta corrente 23.999 24.349
Outros 27.724 64.963
51.723 89.313

14. Acréscimos de custos

Em 30 de Junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

30 Jun 25 31 Dez 24

Acréscimos de custos

Fornecimentos e servigos externos 78.890 170.249
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 163.265 430.505
Outros 6.556 12.579

248.711 613.332
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15. Demonstracdes Consolidadas dos Fluxos de Caixa
(a) Pagamentos a fornecedores

Nos primeiros semestres de 2025 e 2024, os pagamentos a fornecedores dizem principalmente respeito a
pagamentos efetuados relacionados com fornecedores de trabalhos especializados e consultoria.

(b) Realizac¢Ges de capital e outros instrumentos de capital préprio
No primeiro semestre de 2024, esta rubrica diz respeito a venda de acdes da empresa Oi S.A.
(c) Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo

Em 30 de Junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024, esta rubrica tem a seguinte composicdo:

euros

30 Jun 25 31 Dez 24
Caixa e equivalentes de caixa
Caixa 2.308 4.621
Depoésitos a ordem 899.139 294.583
Depdsitos a Prazo 11.200.000 13.600.600
Fundo de Tesouraria (i) 3.386.574 2.061.648

15.488.021 15.961.453

(i) A 30 de junho de 2025, o valor de depdsitos a prazo considerava, para além dos depdsitos a prazo
convencionais, uma aplicacdo de 3,4 milhSes de euros num fundo de mercado monetario com valor
liquido variavel (Short-term VNAV) e liquidez de 1 dia, de acordo com as politicas de tesouraria definidas
pela empresa.

16. Garantias e compromissos financeiros e outros ganhos (perdas)

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

PHAROL ficado solidariamente responsavel.

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

desfavoraveis, nomeadamente Garantias Bancarias e Garantias da Oi.

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

descontando €22M de custos suportados por conta da Oi.
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Adicionalmente, em 30 de junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024, o montante de Garantias Bancarias

tem a seguinte composigao:

euros

30 Jun 25 31 Dez 24

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

84.617.476 84.617.476

As garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais no valor de 84,6
milh8es de euros a 30 de junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024, conforme referido na tabela acima,
relacionadas com liquidagdes fiscais recebidas pela PHAROL. A Empresa impugnou judicialmente estas
liquidacdes e, de acordo com a legislacdo portuguesa, prestou garantia, apds a instauracdo de processo
executivo pois que, na auséncia de garantia ou de pagamento do imposto impugnado, prosseguiria até a
penhora de bens suficientes para satisfazer o imposto liquidado. A lei portuguesa, embora permitindo
sempre a impugnacdo dos impostos liquidados oficiosamente pela administracdo fiscal, s6 suspende o
processo executivo se houver pagamento do imposto ou prestacdo de garantia. A prestacdo de garantia
evita assim o pagamento do imposto antes da decisdo da impugnacdo ou a penhora de bens em processo

executivo. Atualmente, encontra-se pendente um pedido de caducidade de todas as garantias bancarias.

Parte das garantias prestadas anteriormente foram canceladas face a morosidade e caducidade dos
processos. N&do obstante a caducidade e consequente cancelamento de parte das Garantias, a maior parte
dos processos fiscais mantém-se em curso continuando a Oi responsavel pelos mesmos podendo o montante
total ascender até 151,3 milhBes de euros. Contudo, eventuais decisdes desfavoraveis seréo absorvidas
pelos valores de prejuizos fiscais apurados nos anos de 2011, 2012 e 2013 e que ndo foram utilizados até
ao ano de 2018, num montante que se estima até 12,1 milhdes de euros, tendo assim o potencial de reduzir
0s processos para 139,2 milhdes de euros. Ainda no ambito dos acordos celebrados, a Oi encontra-se
também obrigada a substituir as garantias bancarias prestadas pela PHAROL a Autoridade Tributaria por
garantias prestadas pela Oi. Nos casos em que nado fosse possivel esta substituicdo, a Oi comprometeu-se

a prestar garantias equivalentes em favor da PHAROL.

Como tal, a 30 de junho de 2025, encontra-se vigente, um contrato de penhor constituido sobre 64.401.909
acoes ordinarias de emissao da Oi (no valor de 640 mil Euros a 30 de junho de 2025), e um depdsito em
conta garantia no montante de 7.861.752,30 Euros, destinados a garantir a PHAROL em caso de eventual
condenagdo em contingéncias tributarias da responsabilidade da Oi. Caso este montante seja totalmente

utilizado em contingéncias fiscais, a Oi S.A. compromete-se a reforgar as contragarantias vigentes.

Entre 2023 e 2024, a PHAROL foi notificada pela Autoridade Tributaria de Notas de Liquidagdo e
Demonstracdo de Acerto de Contas, relativas aos exercicios fiscais de 2005, 2006, 2007,2008, e 2012 em
execucdo de decisdo proferida em processo de impugnacdo judicial, com desfecho maioritariamente

favoravel a pretensdo da PHAROL. Desta forma, o valor de potenciais contingéncias fiscais para a PHAROL,
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é atualmente de até 151,3 milhdes de Euros em comparacdo com 147 milhdes de Euros em dezembro de
2024 devido especialmente a juros de mora. Destes, 0s processos com risco possivel ou provavel de perda
para a PHAROL ascendem ao montante de cerca de 12,2 milh8es de Euros, aos quais podera vir a ser
deduzido o valor de 10,5 milhdes de euros de correc¢des favoraveis a empresa, de acordo com o parecer dos

consultores fiscais.

A rubrica de Outros Ganhos (Perdas) inclui 2,4 milh8es de Euros relativos a reembolsos de processos fiscais
recebidos da Autoridade Tributaria no decorrer do primeiro semestre de 2025. Estes resultados séo
registados depois de efetuada a devida analise periddica dos processos fiscais ainda ativos e da respetiva

origem dos impostos previamente pagos.

17. Partes relacionadas
a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Nos primeiros semestres de 2025 e 2024 ndo existiram custos ou receitas relativas a empresas associadas

ou conjuntamente controladas.

b) Outros

Durante os periodos findos em 30 junho de 2025 e 2024, as remunerag¢fes fixas dos administradores, as
quais foram estabelecidas pela Comissdo de Vencimentos em 2015, ascenderam 132 mil Euros e 91 mil

Euros, respetivamente.

18. Acionistas com Participacdes Qualificadas

A Sociedade entende ser relevante a divulgacdo dos saldos em divida e transacdes realizadas com os seus
principais acionistas, nhomeadamente aqueles com uma participagdo qualificada acima de 2% no capital
social do Grupo PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses acionistas como integrando os
respetivos grupos econdmicos. A 30 de junho de 2025 a PHAROL né&o tinha saldos com entidades

identificadas como acionistas com participacdo qualificada ou respetivos grupos econémicos.

19. Eventos subsequentes

Nao existem eventos subsequentes a relatar.
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PHAROL, SGPS S.A.

DECLARACAO DO CONSELHO FISCAL
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DECLARACAO DO CONSELHO FISCAL SOBRE A CONFORMIDADE DA

INFORMACAO APRESENTADA

(Artigo 299-) n? 1 alinea c) do Cédigo dos Valores Mobilidrios)

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 292-J n2 1 alinea c) do Cédigo dos
Valores Mobilidrios, o Conselho Fiscal da PHAROL, SGPS S.A. (“PHAROL”) declara que:

Tanto quanto é do seu conhecimento, (i) as demonstracSes financeiras condensadas
relativas ao primeiro semestre de 2025 foram elaboradas em conformidade com as
normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do
ativo e do passivo, da situagdo financeira e dos resultados da PHAROL e das empresas
incluidas no perimetro da consolidaco, e (ii) o relatdrio de gestdo intercalar relativo
ao primeiro semestre de 2025 expde fielmente os acontecimentos importantes que
ocorreram no periodo a que se refere e o impacto nas referidas demonstragdes
financeiras, bem como contém uma descri¢do dos principais riscos e incertezas para
0s seis meses seguintes.

Lisboa, 25 de julho de 2025

Presidente: José Eddardo F avares de Bettencourt

IZ2cla.l honioe ﬁi'}'a- Goiﬁ,c‘ac:f e, NOVD
Vogais: Isabel Maria Beja Gongalves Novo

do Manuel Pisco de Castro



CONTACTOS

Relacdo com Investidores

Luis Sousa de Macedo

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

Portugal

Tel: +351 21 269 7698

Fax: +351 21 269 7949

E-mail: ir@pharol.pt

Acionistas, investidores, analistas e demais interessados podem solicitar os seus pedidos de

informacdes e esclarecimentos (relatérios e contas anuais e semestrais, press releases, etc.).

Pagina da Internet

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

endereco: www.pharol.pt

Sede Social

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

Portugal
Tel: +351 21 269 7690

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


mailto:ir@pharol.pt
http://www.pharol.pt/
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