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Mensagem
do Presidente

Estratégia, foco e execugao para transformar o setor

O ano de 2025 confirmou que o setor dos residuos atravessa uma fase de profunda transformacao,
marcada por desafios regulatérios, financeiros e estruturais que exigem respostas claras,
consistentes e orientadas a longo prazo.

Neste contexto, a EGF afirmou-se como o agente lider do setor, assegurando através das suas
participadas onde se inclui a VALORMINHO, a continuidade de um servico publico essencial e
reforcando a sua capacidade de resposta operacional, financeira e institucional. Atudmos com foco,
rigor e sentido estratégico, com passos decisivos na modernizacdo e eficiéncia da operacdo, criando
as condicOes necessdrias para uma evolucdo sustentdvel da atividade e para a estabilidade do
sistema.

A nossa atuacdo em 2025 assentou em principios fundamentais: integracdo, eficiéncia, valorizacao
e seguranca. Ao longo do ano, avangdmos de forma consistente na integracdo de processos, equipas
e infraestruturas, promovendo maior alinhamento ao nivel do Grupo. Esta abordagem permitiu
otimizar recursos, reforcar a cooperacao interna e responder com maior agilidade aos desafios
operacionais, financeiros e regulatérios.

Num contexto marcado pela incerteza dos modelos de financiamento e pela evolucdo dos
mecanismos de retoma, a defini¢cdo de prioridades tem sido determinante. A EGF e a VALORMINHO
adotaram uma abordagem baseada no rigor da decisao, na sele¢do criteriosa dos investimentos, na
valorizacdo dos ativos existentes e na adequacdo das capacidades as necessidades reais dos
territorios, garantindo uma gestdo responsavel e orientada ao médio e longo prazo.

O pré-tratamento integral dos residuos, a rececdo crescente de bioresiduos recolhidos
seletivamente e a producdo de energia, assumem-se como eixos estratégicos essenciais. Sobretudo
no que se refere a recolha seletiva de biorresiduos, estas constituem uma solucdo determinante
para reduzir a deposicdo em aterro, reforcar a resiliéncia do sistema e contribuir para a transicao
energética e climatica. Em 2025, continudmos a consolidar este pilar, integrando-o numa visdo
integrada de economia circular e de gestao eficiente dos residuos.

4 Relatério & Contas 2025



v’ Valorminho @ Mensagem do Presidente

O futuro do setor constrdi-se com visdo, decisdes responsaveis e capacidade de execucdo. A
VALORMINHO e a EGF assumem plenamente o seu papel enquanto agentes centrais da economia
circular em Portugal, atuando de forma integrada nas areas do Ambiente e da Energia, com sentido
de servico publico e ambicdo. E com esta orientacdo que continuaremos a transformar desafios em
oportunidades e a consolidar um setor mais eficiente, resiliente e sustentavel.

Luis Miguel Pires Eurico Lisboa

Presidente do Conselho
de Administragao
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A Empresa -
Destaque

PERFIL DA EMPRESA

A Valorminho, constituida em 1996 pelo Decreto-Lei 113/96 de 5 de agosto, posteriormente alterado pelo DL
n2 103/2014 de 2 de julho, é concessionaria da gestdo e exploracdo do sistema multimunicipal de valorizacdo
e tratamento de residuos sélidos do Vale do Minho.

Em 30 de setembro 2015 e cumprindo o disposto no DL 96/2014 de 25 de junho, foi assinada a Reconfiguragéo
do Contrato de Concessdo, adotando-se as bases da concessdo aplicaveis aos sistemas multimunicipais de
tratamento e recolha seletiva de residuos urbanos geridos por sociedades com capital maioritariamente
privado.

Com um capital social inteiramente subscrito e realizado de 900 000 euros, a Valorminho, S.A tem como
acionistas a EGF — Empresa Geral do Fomento, S.A., e os Municipios de Caminha, Mon¢ado, Melgaco, Paredes
de Coura, Valenga e Vila Nova de Cerveira.

A Valorminho desenvolve a sua atividade numa drea geografica de 950 Km2 e serve uma popula¢do media
residente na ordem dos 73 mil habitantes, de acordo com os dados do INE.

A Valorminho distingue-se pela exceléncia do servigo prestado com qualidade, competéncia técnica, inovagao
e sustentabilidade.

Mais do que valorizar residuos, a Valorminho valoriza a qualidade de vida dos cidaddos da sua area de
intervencdo geografica, assegurando que os residuos produzidos sdo utilizados como recursos ou
encaminhados para o destino mais adequado. Integrada no grupo EGF, dispée de recursos com
potencialidades a explorar, num futuro que estamos a construir e permitird garantir uma melhoria da
qualidade de vida para as populagdes.

Com a Valorminho é possivel garantir a valorizacdo de residuos da forma mais sustentdvel nas suas diversas
areas de atuagado, assegurando padrdes ambientais exigentes, praticas sociais exemplares e a criagdo de valor.

Tratar e valorizar os residuos urbanos em cumprimento com os Objetivos de Servico Publico, posicionando a
empresa como uma referéncia a nivel ambiental e social impulsionada por processos inovadores, criando
valor acionista.
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Ser uma empresa de referéncia no setor dos residuos, valorizando a qualidade do servico que presta,
assegurando que os residuos produzidos sado utilizados como recursos ou encaminhados para o destino mais
adequado, através de processos eficazes e inovadores, contribuindo desta forma para a estratégia regional e
nacional do setor e consequentemente garantindo a satisfacdo dos colaboradores, clientes, acionistas e
municipes.

A Valorminho tem como Valores Centrais:

Ser uma empresa de exceléncia, que procura mais e melhor, procurando alargar novos horizontes de
atuagdo, com ousadia e confianga nas competéncias que contribuam para o crescimento da empresa.

Comportamento coletivo enquanto organizagdo empresarial, promotor dos principios de honestidade,
verdade, lealdade, retidao e justica, na conduta diaria de todos.

Ser um farol de inovagdo, atuando na vanguarda tecnolégica e de gestao.

Sentido de compromisso na concretizagao dos objetivos comuns, com sentido de lealdade institucional e
perseveranga coletiva nos desafios da organizagao.

Consolidagdo do sentido de pertencga e integragdo, na promogdo de consensos e com respeito pelas
diferencas.

No relacionamento com todas as partes envolvidas.

A Valorminho, consciente da sua Missdo e de como esta influi na qualidade de vida das populag¢des, considera
fundamental integrar as vertentes da gestao da qualidade, ambiente, seguranga e saude, na sua atividade,
comprometendo-se, para esse efeito, a:

Assegurar a sustentabilidade econdmica e ambiental da Valorminho, concretizando os
investimentos necessarios e melhorando progressivamente o desempenho da organizagao,
promovendo a economia circular;

Criar valor para os Acionistas indo ao encontro das suas expectativas, garantindo a qualidade do
servigo que presta;
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Satisfazer as necessidades e expectativas dos seus clientes e de todas as partes interessadas,
melhorando continuamente a qualidade dos servicos e produtos, de forma a assegurar a sua
confianga e fidelizagao;

Cumprir com os seus Objetivos de Servigo Publico, e com todas as obrigacGes de conformidade
aplicaveis;

Proteger o ambiente, controlar e minimizar os impactes ambientais, associados a atividade da
empresa nomeadamente através da utilizagdo eficiente dos recursos naturais e da prevengao da
poluicdo;

Promover a consulta e participacdo dos colaboradores na melhoria das suas atividades,
proporcionando-lhes adequadas condi¢Ges de trabalho, estimulando a sua motivagdo e
promovendo a formagdo e melhoria das suas competéncias contribuindo desta forma para uma
melhor prestacado de servico;

Promover a seguranca e saude dos colaboradores e a prevengdo de riscos e doengas profissionais,
disponibilizando o investimento adequado para assegurar as condi¢des de seguranca e saude dos
equipamentos e locais de trabalho;

Participar ativamente na consciencializacdo e sensibilizacdo ambiental, assegurando uma maior e
mais informada participagdo da populagao abrangida;

Melhorar continuamente a eficacia do seu Sistema de Gestdo Integrado e consequentemente no
desempenho da sua atividade, contribuindo ativamente para a modernizacdo dos servigos
prestados.

O conceito de sustentabilidade é para a Valorminho o conceito que sustenta, numa perspetiva de exceléncia
organizacional, principios econédmicos, sociais e ambientais que uma empresa deve seguir.

A integracdo dos principios da sustentabilidade tem como consequéncia assumir a responsabilidade de
proteger o ambiente, garantir o melhor desempenho econdémico e assegurar a defesa social dos

colaboradores e da comunidade.

Sdo varias as iniciativas desenvolvidas pela Valorminho que dao estrutura a esta missdo, num caminho que
nos orgulha e motiva a melhorar todos os dias.
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ACIONISTAS

O capital social inteiramente subscrito e realizado de 900 000 euros, apresenta a seguinte distribuicdo:

Empresa Geral do Fomento, S. A. 51,0%
Municipio de Mongdo 12,8%

Municipio de Caminha

Municipio de Valenca 8,6%

Municipio de Melgaco 6,5%

Municipio de Paredes de Coura

Municipio de Vila Nova de Cerveira l 5.4%

A transmissdo de ag¢des, de acordo com os estatutos, esta subordinada ao consentimento da sociedade.

SUMARIO EXECUTIVO

Melgaco

Valenca

Paredes
de Coura

FFE] ecacentro

M estacso de Transtertnda

L‘\%i Central de Triagem

ﬁﬁ Central de Valorizagio enerpética
fﬁ“’-_ Atesro Sanitiria

T3 Cento de Ecucagdo Amblental

!Z?—‘) Central de Trataments Mecinio
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Adicionalmente, e de forma resumida, merecem especial relevo os acontecimentos seguintes:

O desempenho ambiental da empresa, no que diz respeito a recolha seletiva trifluxo, onde se verificou
um crescimento de 1,9% face ao ano anterior;

O encaminhamento de cerca de 5.834 toneladas de residuos — embalagens, REEE, Pneus Usados,
Pilhas e Acumuladores Usados Madeiras e outros - para valorizagao e reciclagem;

O encaminhamento da totalidade dos residuos indiferenciados, para tratamento Unidade de
Tratamento Mecanico, correspondendo a 34 mil toneladas, potenciando a valorizagdo de residuos. O
confinamento técnico dos refugos resultantes das unidades de tratamento de residuos, observando
todas as exigéncias aplicaveis a deposicado de residuos em aterro;

O aumento de rececdo de biorresiduos para valorizagdo organica, com o inicio de entrega pelo
Municipio de Caminha, e o envio destes, juntamente com a fracdo de residuos organicos recuperada
no TM, para Tratamento Bioldgico na Central de Compostagem da Resulima, permitindo a produgao
de 744 toneladas de composto;

Entrada em funcionamento do novo motogerador, por substituicdo do anterior, promovendo uma
melhoria na eficiéncia de tratamento das emissdes gasosas produzidos no aterro sanitario;

Ainjecdo na rede elétrica de 1,7 GWh de eletricidade, resultante da valorizagdo energética do biogds
captado no aterro sanitario, representando um aumento de 5% face ao periodo homdlogo;

No ano de 2025, foi iniciado o Plano de Investimentos aprovado para o triénio 2025-2027, sendo que
em 2025 o montante executado foi de 857 mil de euros, representando 64% do montante de
investimento aprovado para o ano 2025;

A manutenc¢do da modalidade de servigos internos, em matéria de Seguranga e Saude no Trabalho,
complementada com servigos externos, considerando ser essencial um envolvimento mais préoximo
na atividade, de forma a estabelecer uma cultura de “acidentes zero”;

Em dezembro de 2025 a ERSAR aprovou as Contas reguladas Reais de 2025 a 2027;

Na VALORMINHO dedicamo-nos continuamente a incorporagdo de praticas sustentaveis em todas as
nossas operacdes. Como integrantes do Grupo Mota-Engil, partilhamos uma visdo unificada de
sustentabilidade, visando impactar positivamente os nossos stakeholders diretos, mas também
contribuir para um futuro sustentavel a escala global. Para uma andlise mais detalhada e completa
sobre o nosso compromisso e desempenho em sustentabilidade, recomendamos a consulta do
Relatério e Contas Consolidado do Grupo Mota-Engil. Este documento apresenta a informagdo de
sustentabilidade consolidada e centraliza dados adicionais que abrangem as praticas sustentaveis
implementadas nas empresas do Grupo.
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Indicadores Econdmicos e Financeiros 2025 2024 2023
Investimento m€ 824 2751 1129
BAR m€ 6 268 6133 4156
Ativo Liquido m€ 13 625 12 685 9594
Volume de Negdcios m€ 5013 3294 3305
EBITDA m€ 1206 795 677
EBIT m€ 425 332 283
Resultados Financeiros m€ -207 -303 -262
Resultado Liquido m€ 133 30 13
Endividamento Liquido m€ 4 455 3453 3668
Endividamento Liquido/EBITDA % 369% 434% 543%
Endividamento Liquido/BAR % 71% 56% 88%

Indicadores Técnicos e de Atividade 2025 2024 2023

Municipios servidos ne 6 6 6

Populagdo servida hab 74 422 73902 72 562

RU Indiferenciados Municipais ton 34 377 34174 33585

RU Indiferenciados Grandes Produtores ton 224 231 263

Eﬂlij::?;z[[:ig;)ls Seletivamente - Fluxo ton 6788 6167 5972

Venda de Reciclaveis - fracdo embalagem ton 4541 3752 4060

\e/;nbc;zTa(lzg]ecicléveis - fracdo ndo ton 1292 1141 1 060

Venda de Energia MWh 1709 1626 2617
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Lstrutura
Organizacional

ORGANOGRAMA

Conselho de Administracio

Comunicacdo, Imagem e Educacdo Ambiental
{loana Cunha)

Controlo de Gestdo e Regulacdo
(Ana Afonso)

Recursas Hum Sis! s de Informacio
(Diana Ferreira) G ago Almeida)

Aprovisionamentos
i
(Carla Teixeira)

é ‘ ‘

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

O Conselho de Administragcdo é composto por trés Administradores, sendo um Presidente e os restantes
Vogais.

FISCAL UNICO

Nos termos do n.2 1 do artigo 122 do Contrato da Sociedade, a fiscalizagdo da atividade da sociedade compete
a um Fiscal Unico.

ASSEMBLEIA-GERAL

A Mesa da Assembleia-Geral é constituida por um Presidente, um Vice-Presidente e um Secretario, sendo
estes escolhidos entre acionistas ou outras pessoas. Todos os membros sdo eleitos por um periodo de trés
anos, em Assembleia-Geral.

14 Relatério & Contas 2025



;" Valormlnho Estrutura Organizacional

Efetuar a gestdo corrente da sociedade;

Praticar os atos de administracdo da Sociedade necessarios a implementacdo da estratégia e dos planos de
atividade aprovados pelo Conselho de Administragao;

Coordenar os responsaveis das direcGes da Sociedade, assessores e outras estruturas que estejam
organizacionalmente sobre a sua dependéncia funcional;

Representar a Sociedade em juizo e fora dele, ativa e passivamente, de acordo com o respetivo mandato;

Representar a Sociedade perante terceiros em atos de natureza informativa, promocional e social.

Assegurar que as operacGes da empresa que afetem ou sejam suscetiveis de afetar a situagdo econdmica e
patrimonial, numa perspetiva orcamental, contabilistica, administrativa e fiscal sejam devidamente
evidenciadas, registadas e otimizadas, quer do ponto de vista estatutario quer do ponto de vista regulatdrio;
Assegurar o apoio a Administracdo em matéria de gestdo econdmica e financeira;

Gerir os aprovisionamentos e stocks;

Conceber, implementar e manter os sistemas de informagdo e de comunicagdes por forma a assegurar o seu
adequado funcionamento, segurancga da informacao e evolugdo tecnoldgica.

Gerir os Recursos Humanos da empresa e apoiar a Administracdo na definicdo e controle das politicas a
implementar nesta area, assegurando um sistema de gestdo de recursos humanos que valorize o potencial
humano e que garanta o desenvolvimento dos recursos necessarios ao funcionamento da organizagao.

Assegurar a operacgdo das infraestruturas e equipamentos sob a sua responsabilidade, zelando pelo seu bom
estado e funcionamento, com a maxima eficiéncia dos recursos disponiveis;

Seguir as boas normas e procedimentos na deposi¢ao de residuos, sua valorizagdo e tratamento cumprindo a
legislagdo nacional e comunitaria quando aplicavel;

Otimizar os processos produtivos, enfatizando a recolha seletiva e triagem, o tratamento mecéanico de
residuos e a valorizagao energética do biogas.

Garantir o tratamento dos dados técnicos e o reporte fidedigno dos mesmos as entidades institucionais e aos
acionistas e clientes;

Garantir que as infraestruturas da Valorminho funcionam devidamente licenciadas, e em cumprimento de
todos os requisitos legais ambientais e de seguranga;

Garantir a implementag¢do de medidas de seguranca efetivas, e a melhoria do desempenho de SST na sua
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Estrutura Organizacional

globalidade;
Desenvolver projetos que garantam a prestacao de um servico com qualidade;

Planear, implementar e garantir o Sistema de Gestdo Integrado de acordo com os requisitos normativos que
a organizagao se propde atingir.

Assegurar a comunicacdao e imagem externa e interna da empresa, no cumprimento de orientacdes da
Administragdo e de acordo com os objetivos definidos.
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Envolvente

ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

O ano de 2025 devera ser marcado pela manutengao do crescimento econdmico na maioria dos paises do
mundo, com uma ligeira moderagdo nas economias avangadas e uma recuperagao na drea do euro. A
economia mundial prevé um crescimento de 3,2%, resultante do crescimento de 1,6% das economias
avancgadas e de 4,2% das economias de mercado emergentes e em desenvolvimento. Na area do euro, o
crescimento econémico dever3 fixar-se nos 1,2% em 2025.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Economia mundial 3,2 3,8 3,6 3,0 -2,7 6,6 3,8 3,5 33 3,2
Economias avancadas 1,8 2,6 23 1,9 -39 6,0 3,0 1,7 1,8 1,6
EUA 1,8 2,6 3,0 2,6 -2,1 6,2 2,5 29 2,8 2,0
Japédo 0,8 1,7 0,6 -0,4 -4,2 2,7 1,0 12 0,1 11
Area do euro 1,8 26 1,8 1,6 -6,0 6,4 3,6 0,4 0,9 1,2
Portugal 2,0 33 2,9 2,7 -8,2 5,6 7,0 2,6 1,9 1,9
Reino Unido 1,9 2,7 14 1,6 -10,3 8,6 4,8 0,4 1,1 1,3
de d eem i 43 4,8 4,6 38 -1,8 7,0 43 4,7 43 4,2

Fonte: FMI (World Economic Outlook, outubro de 2025). | Nota: Detalhes sobre os grupos de paises e a forma de agregagéo podem ser
obtidos em Www.imf.org.

A taxa de inflagdo na economia mundial continuou a sua trajetoria de descida em 2025, fixando-se nos
4,2%. Este movimento de aproximagdo aos objetivos de politica monetdria foi visivel em diversos blocos, com
as economias avancadas a registarem uma taxa de 2,5%. Na area do euro, a inflagdo situou-se em 2,1% em
média em 2025, em linha com o objetivo de 2% definido pelo Banco Central Europeu.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Economia mundial 2,7 3,3 3,7 3,6 3,3 4,7 8,7 6,7 58 4,2
Economias avangadas 0,7 1,7 2,0 1,4 0,7 31 73 4,6 2,6 2,5
EUA 13 2,1 24 1,8 1,2 4,7 8,0 4,1 3,0 2,7
Japéo -0,1 0,5 1,0 0,5 0,0 -0,2 2,5 33 2,7 33
Area do euro 0,2 1,5 1,8 1,2 03 2,6 84 5,4 24 2,1
Portugal 0,6 1,6 1,2 03 -0,1 0,9 8,1 53 2,7 2,2
Reino Unido 0,7 2,7 2,5 1,8 0,9 2,6 9,1 73 2,5 34
Economias de mercados eem i 43 4,5 4,9 52 53 59 9,7 82 7,9 53

Fonte: FMI (World Economic Outlook, outubro de 2025). Nota: Detalhes sobre os grupos de paises e a forma de agregagéo podem ser obtidos
em www.imf.org.

A taxa de desemprego devera manter-se globalmente estavel na maioria das economias avancadas em 2025,
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fixando-se nos 4,7%. Na area do euro, a taxa de desemprego devera manter o valor de 6,4%, o mesmo
registado no ano anterior, continuando em niveis historicamente baixos. Em Portugal, prevé-se que esta taxa
registe uma ligeira descida para 6,4%, face aos 6,5% de 2024.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Economias avangadas 6,3 5,7 51 4,8 6,6 5,6 4,5 44 4,6 4,7
EUA 49 4,4 3,9 3,7 81 54 3,7 3,6 4,0 42
Japdo 3,1 2,8 24 24 2,8 2,8 2,6 2,6 2,6 2,6
Area do euro 10,1 9,1 8,2 76 7,9 7,7 638 6,6 6,4 6,4
Portugal 11,3 9,2 7.2 6,6 71 6,7 6,2 6,6 6,5 6,4
Reino Unido 4,9 4,4 4,1 3,8 4,5 4,5 3,8 4,1 43 4,7

Fonte: FMI (World Economic Outlook, outubro de 2025). Nota: Detalhes sobre os grupos de paises e a forma de agregag¢do podem ser obtidos

em www.imf.org

Neste enquadramento, a economia portuguesa devera registar um crescimento de 2,0% em 2025, mantendo
o ritmo de crescimento de 2024. Em 2025, a economia portuguesa deverd apresentar um crescimento de 2,0%,
sustentado primordialmente pelo dinamismo da procura interna, com o consumo privado a acelerar para 3,4%
e o investimento a manter-se sélido nos 3,6%. Este cenario é acompanhado por uma trajetéria de desinflagdo,
com o IHPC a recuar para 2,4%, e por um mercado de trabalho resiliente onde a taxa de desemprego desce
para 6,1%, fatores que compensam o abrandamento das exportacées (1,5%) e o contributo negativo da

procura externa liquida.

19

2024

2025

PIB

PIB real 2,1 2,0
Consumo Privado 3,0 34
Consumo Piblico 15 1,5
Investimento (FBCF) 4,2 3,6
Exportacdes 31 15
Importagdes a8 4,0

Contributos para o crescimento do PIB (em p.p.)
Procura interna 29 3,2
Procura externa liquida 0,7 41,2

Desemprego e pregos

Taxa de desemprego 64 6,1

Emprego 0,7 1,7

Produtividade aparente do trabalho 14 03

Remuneragdo portrabalhador 75 54

Evolugdo dos Pregos ( %)

Inflagio (IPC) 2,7 24

Deflatordo PIB 4,8 3,6

Saldos ( % do PIB)

Capacidade/ Necessidade de Financiamento 2,8 3,1

saldo da Balanca de Capital 1,0 2,0

Saldo da Balanga Corrente 1,7 1,1

Fonte: INE e Ministério das Financas. Nota: * Previsdes

Fonte: INE e Ministério das Finangas

. Nota: * Previsdes
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ENQUADRAMENTO DO SETOR

Em abril de 2025, foi tornado publico o Relatério Final e o Sumario Executivo do Grupo de Trabalho para os
Residuos, “Plano Terra”.

O Plano Terra faz um diagnéstico da situagdo atual, onde sdo referidos os seguintes pontos: Portugal produziu
5,3 milhGes de toneladas de RU em 2023, 59% desses residuos foram depositados em aterro, muito acima da
meta europeia de 10% até 2035, a taxa de reciclagem é de 32%, aquém da meta de 55% para 2025, apenas
13 dos 35 aterros em Portugal tém mais de 20% de capacidade disponivel, as Regides como Norte, Algarve e
LVT podem esgotar a capacidade de aterro ja em 2026.

Indica como desafios a necessidade de infraestruturas que neste momento sao insuficientes para dar resposta
a valorizagdao de residuos, o investimento de 4,4 mil milhdes de euros, o fendmeno “NIMBY” dificulta
expansdo de aterros e novas unidades de tratamento.

Aponta como estratégia a reengenharia de aterros existentes, criacdo de novas células e novos aterros, a
valorizagdo energética e produgdo de Combustiveis Derivados de Residuos (CDR) como alternativas ao aterro,
a criagdo de incentivos financeiros e legais para facilitar investimentos. Ainda como linhas de atuagdo
prioritdrias prolongar a vida util dos aterros existentes, reforcar a recolha seletiva e valorizagdo de
biorresiduos, implementar sistemas PAYT, garantir financiamento adequado (nacional e europeu) e por fim
atingir metas ambientais evitando san¢des da UE.

Em fevereiro de 2025, a ERSAR publicou o relatdrio anual de caraterizacdo dos servicos de aguas e residuos
em Portugal (RASARP 2024), que sintetizou a informacdo mais relevante referente a caraterizacdo e evolugao
do setor, referenciada a 31 de dezembro de 2023, incluindo a avaliagdo da qualidade do servigo prestado aos
utilizadores, o benchmarking do desempenho das entidades gestoras, a monitorizacdo legal e contratual e o
enquadramento econdmico-financeiro do setor, nomeadamente, a informag¢do mais relevante sobre o setor
nas vdrias vertentes da atividade regulatdria relativa ao ano de 2023.

No segundo semestre do 2025, foi publicado o Relatério Anual de Residuos Urbanos (RARU 2024) pela Agéncia
Portuguesa do Ambiente (APA), onde foi caracterizada a gestdo de residuos urbanos pelos Sistemas de Gestdo
de Residuos Urbanos (SGRU) referente ao ano de 2024, e retratou o desempenho alcangado em termos
nacionais e por cada um dos 23 SGRU existentes em Portugal Continental, relativamente a preparagao para
reutilizacdo e reciclagem, e a deposi¢cdo em Aterro.

Este relatorio refere também as alteragdes estratégicas do setor preconizadas no PERSU 2030, dando enfoque
a substituicdo do modelo baseado na recolha indiferenciada e o tratamento em instalacdes de TMB por outra
solucdo que privilegie a recolha seletiva, mediante infraestruturas capazes de tratar residuos recolhidos
seletivamente. Pela primeira vez é apresentado no RARU a monitorizacdo das taxas de captura de
biorresiduos de cada um dos municipios.

De acordo com o Despacho n.2 185/2025, de 06 de janeiro, que estabelece o calendario e procedimentos a
observar na apreciacdo do plano de investimentos e contas reguladas previsionais do periodo regulatério de
2025-2027, as empresas EGF deverdo apresentar o seu Plano de Investimentos até ao dia 31 de janeiro de
2025 e simultaneamente submeter as Contas Reguladas Previsionais (CRP), e que num calendario regular
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seriam apresentadas até 30 de abril.

Dada a complexidade dos referidos documentos, agravado pelo periodo de fecho de contas da empresa
relativo ao exercicio de 2024, foi solicitada a prorroga¢ao do prazo para o dia 17 de fevereiro de 2025.

No ano de 2024, em 13 de dezembro de 2024, a ERSAR definiu uma tarifa transitéria para o ano de 2025, que
por forca da revisdo dos valores de contrapartida da venda dos reciclaveis no ambito do SIGRE, permitiu a
manutencgdo do valor da tarifa de 2024.

Na mesma data, a ERSAR definiu a taxa de remunerag¢do de ativos (TRA) para o periodo regulatério 2025-
2027.

A empresa apresentou uma reclamacdo administrativa quanto as duas decisGes regulatdrias: na decisdo
relativa a tarifa de 2025, a empresa contestou os ajustes extraordinario dos juros de mora, das refaturagoes,
das indemnizac¢Oes de sinistros e dos subsidios a exploragdo. Na decisdo da TRA, a empresa contestou a
definicdo da TRA para o periodo regulatério 2025-2027 e ndo apenas para o ano de 2025, os critérios para a
fixacdo do beta do setor e a possibilidade de incorporar na TRA um incentivo ao investimento.

Ambas as reclamagdes aguardam a decisdao do Regulador.

Em dezembro de 2025, foi publicado o Despacho n.2 15554-A/2025 que fixa, para os anos de 2026 a 2030, o
valor da Taxa de Gestdo de Residuos (TGR) a aplicar aos Municipios, com o objetivo de estimular o
cumprimento dos objetivos nacionais em matéria de gestao de residuos, melhorar o desempenho do setor e
garantir uma transi¢do justa para solugGes mais sustentdveis “importa reconhecer que Portugal enfrenta
ainda uma elevada taxa de deposicdo em aterro (54 %) e insuficiéncia de capacidade instalada para
valorizagdo material e energética, exigindo um esforco coordenado de investimento e planeamento”. Neste
contexto, a Taxa de Gestdo de Residuos (TGR), criada pelo Decreto-Lei n.2 178/2006, de 5 de setembro, e
atualmente regulada pelo Regime Geral de Gestdo de Residuos (RGGR), aprovado pelo anexo i ao Decreto-Lei
n.2 102-D/2020, de 10 de dezembro, constitui um instrumento econdmico essencial para desincentivar a
deposicdo em aterro e promover a hierarquia de residuos, em alinhamento com as politicas europeias e
nacionais.

O Portugal 2030 estd inserido na Estratégia Portugal 2030, a qual estad estruturada em torno de quatro
agendas tematicas centrais para o desenvolvimento da economia, da sociedade e do territério de Portugal no
horizonte de 2030.

O PT2030 materializa o Acordo de Parceria entre Portugal e a Comissdo Europeia, que estabelece os objetivos
estratégicos para aplicagdo do montante global de 23 mil M€ em projetos que estimulem e desenvolvam a
economia portuguesa, entre 2021 e 2027.

A sua programacao é feita tendo em consideragao cinco objetivos estratégicos e um objetivo especifico da
Unido Europeia: uma Europa mais inteligente, mais verde, mais conectada, mais social, mais proxima dos

cidadaos e de transicao justa.

O PT 2030 é implementado através de 12 programas, nos quais sao abrangidos os programas regionais,
nomeadamente, Norte 2030, Centro 2030, Alentejo 2030 e Algarve 2030.
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No desenvolvimento da sua atividade, a Valorminho tem recorrido aos Fundos Europeus e Estruturais de
Investimento (FEEI) e Fundos Europeus de Desenvolvimento Regional (FEDER) para a execugdo de
investimentos essenciais a prossecuc¢ao do servigo publico de gestdo de residuos urbanos, que representa e
gere uma das quatro dimensdes dos principais constrangimentos de natureza estrutural de Portugal.

Como os investimentos propostos por esta empresa a cofinanciamento comunitario sdo determinantes, quer
para o cumprimento das obrigacdes de servigo publico, quer para a melhoria continua e para a qualidade
desse servigo, quer ainda para o cumprimento das metas ambientais nacionais e comunitarias, a Valorminho
apresentou, ainda neste quadro comunitario (2021-2027) 2 candidaturas ao abrigo do aviso NORTE2030-
2024-27, a saber:

No dmbito das candidaturas submetidas ao abrigo do Aviso NORTE2030-2024-27, face a auséncia de decisdo
por parte da entidade competente, o Grupo decidiu, por razdes de alinhamento estratégico e de
prosseguimento da candidatura ao Programa de Recuperacdo e Resiliéncia (PRR), proceder a sua desisténcia.

No ambito do Programa de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR), Portugal definiu um conjunto de investimentos
e reformas que contribuem para as seguintes dimensdes: resiliéncia, transi¢cdo climatica e transi¢do digital.
Entre as reformas, e respetivos investimentos, que integram o PRR, inscreve-se a “Promog¢do da Bioeconomia
Sustentavel” que visa promover uma alteracao de paradigma para acelerar a producao de produtos de alto
valor acrescentado a partir de recursos bioldgicos, em alternativa as matérias de base féssil. A Empresas EGF
foram alvo do Aviso Convite designado “Investimento TC-C12-i02: “Reciclagem e valorizacdo de residuos” N.2
01/C12-i02/2025 Aumento da capacidade de Reciclagem e Valorizagdo de Residuos”. O aviso convite refere
como objetivo promover a transicdo para uma economia e bioeconomia circular com um elevado nivel de
eficiéncia na utilizagdo de recursos, contribuindo para a prevengdo de residuos, o aumento da preparagdo
para reutilizacdo, reciclagem e outras formas de valorizagdo dos residuos urbanos, com a consequente
reducdo de consumo de matérias-primas primarias, dando um contributo de relevo para a descarbonizagao
e melhoria do ambiente.

Para prossecucdo dos objetivos definidos na candidatura ao Aviso-Convite n.2 01/C12-i02/2025, a Valorminho
candidatou um investimento total de 78.420€, destinado ao refor¢o dos meios afetos a recolha seletiva em
sistema trifluxo.

Em marg¢o de 2025, foi elaborado e publicado pela primeira vez o Relatério Anual da Qualidade do Servigo
Prestado ao Utilizador Final — referente ao ano de 2024. Esta obrigacdo decorre da publicagdo em abril de
2024 do Regulamento n.2 446/2024 que aprovou o Regulamento da Qualidade do Servico Prestado ao
Utilizador Final nos Setores das Aguas e Residuos, com o intuito de promover uma maior qualidade do servigo
prestado pelas entidades gestoras aos utilizadores finais, assim como uma harmonizag¢do regulatéria dos
niveis minimos da qualidade, aplicaveis a todas as entidades gestoras.

Em 27 de janeiro de 2025, o SDR Portugal (SDR) notificou os municipios/entidades gestoras de sistemas
municipais e multimunicipais de gestdo de residuos urbanos (SGRU), com vista a que estes se pronunciassem,
até 28 de margo, sobre a sua disponibilidade para realizarem a recolha e tratamento das embalagens
abrangidas por aquele sistema.

Paralelamente foram realizadas reunides de esclarecimento em 24 de janeiro, 21 de fevereiro de 2025 e 13
de margo de 2025, sem que, na perspetiva dos municipios/SGRU, tivesse sido dada toda a informacgdo e
esclarecimentos que lhe permitisse tomar uma decisdo informada e consciente sobre o assunto.

o
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Posteriormente, e na sequéncia de diversas intera¢des entre as partes (SDR, Municipios/SGRU e APA) a data-
limite para pronuncia foi por diversas vezes adiada, tendo finalmente sido fixada em 9 de maio, através de
oficio da APA de 15 de abiril.

A EGF pronunciou-se, em nome das suas concessionarias, através da carta Referéncia PRN/2025/1 de 9 de
maio, enviada ao SDR com conhecimento da APA e da ERSAR, onde foi claramente expresso que “pela sua
experiéncia técnica e know-how os SGRU EGF estdo em condi¢cbes para realizar esta atividade, nGo podendo,
no entanto assumir essa responsabilidade, face as condigdes transmitidas pelo SDR, nomeadamente quanto

a proposta de remuneragdo para a prestag¢do desta atividade, salientando que, havendo uma alteragéo das
condi¢bes, deveria ser dada oportunidade aos SGRU/Municipios de reverem a sua posi¢éo.”

Durante 2025 foram emitidos e publicados diversos diplomas legais a nivel nacional e comunitdrio que
regulam ou impendem sobre areas especificas do setor dos residuos ou ao mesmo associadas, sendo
seguidamente apresentados os mais importantes para a atividade prosseguida

Janeiro

e Despacho n.2 185/2025, de 06.01.2025

Estabelece o calendario e procedimentos a observar na apreciacdo do plano de investimentos e contas
reguladas previsionais do periodo regulatério de 2025-2027 das entidades gestoras de sistemas
multimunicipais de tratamento e de recolha seletiva de residuos urbanos que sejam entidades de capitais
exclusiva ou maioritariamente privados.

e Regulamento n.2 39/2025, de 09.01.2025

Primeira altera¢do ao Regulamento Tarifario do setor elétrico, aprovado pelo Regulamento n.2 828/2023, de
28 de julho.

Fevereiro
e Despacho n.2 1604/2025, de 04.02.2025

Constituicdao do Grupo de Acompanhamento e Coordenag¢ao do Plano de A¢do para o Biometano 2024-2040
(GAC-PAB).

e Despacho n.2 1859/2025, de 10.02.2025

Procedimentos a adotar no ambito da instrucdo dos pedidos de licenciamento de instalagdes de
armazenamento.

e Decreto-Lei n.2 9/2025, de 12.02.2025
Estabelece a Classificagdo Portuguesa das Atividades Econdmicas, Revisdo 4.
e Portaria n.2 38/2025/1, de 14.02.2025

Altera o modelo de declarac¢do de inexisténcia de conflitos de interesses (RGPC).
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Margo
e Decreto-Lei n.2 22/2025 de 19.03.2025

Transpde a Diretiva (UE) 2022/2557, relativa a identificagdo, designacido e reforco da resiliéncia das entidades
criticas.

e Despacho n.2 3495-C/2025, de 20.03.2025

Aprova o orcamento do Fundo Ambiental para o ano de 2025.

e Resolugio da Assembleia da Republica n.2 104/2025, de 31.03.2025

Recomenda ao Governo o refor¢o da implementagdo do Plano de Agdo para o Biometano 2024-2040.

e Resolugdo da Assembleia da Republica n.2 105/2025, de 31.03.2025

Recomenda ao Governo a implementac¢do do Plano de Ag¢do para o Biometano.

e Comunicacao da Comissdao de 05.03.2025 - Sobre a interpretacdo e aplicacdo de certas disposicdes
juridicas do Regulamento Delegado Taxonomia Ambiental da UE, do Regulamento Delegado Taxonomia

Climatica da UE e do Regulamento Delegado Divulgagdo de Informagdes de Taxonomia da EU.

o Comunicac¢do da Comissdo de 25.03.2025 - Orientagbes técnicas sobre a aplicagdo do principio de
«nao prejudicar significativamente» ao abrigo do Regulamento Fundo Social em matéria de Clima.

Abril

e Despacho n.2 4223/2025, de 03.04.2025

Homologa o regulamento apresentado pelo conselho diretivo do Instituto da Conservagao da Natureza e das
Florestas, I. P., das normas técnicas relativas a gestdo de combustivel nas faixas de gestdo de combustivel das
redes primaria, secundaria e tercidria e nas areas estratégicas de mosaicos de gestdo de combustivel.

e Resolugio da Assembleia da Republica n.2 127/2025, de 10.04.2025

Atualizacdo do Plano Nacional de Energia e Clima 2030.

e Decreto-Lei n.2 66/2025, de 10.04.2025

Altera o Cédigo dos Contratos Publicos, aprovado em anexo ao Decreto-Lei n.2 18/2008, de 29 de janeiro,
complementando a transposicdo da Diretiva 2014/24/UE.

e Despacho n.2 4703-A/2025, de 16.04.2025

Determina que os trabalhos de gestdo de combustivel na rede secundaria de faixas de gestdo de combustivel
podem decorrer até 31 de maio.

e Despacho n.24717/2025, de 17.04.2025

Procede a identificagdo das freguesias prioritdrias para efeitos de fiscalizagdo dos trabalhos de gestdo de
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combustivel em 2025.
e Decreto-Lei n.2 69/2025, de 23.04.2025

Altera o Decreto-Lei n.2 15/2022, de 14 de janeiro, que estabelece a organizacdo e o funcionamento do
Sistema Elétrico Nacional.

e Decreto-Lei n.2 70/2025, 29.04.2025

Altera o Decreto-Lei n.2 109-E/2021, de 9 de dezembro, que cria o Mecanismo Nacional Anticorrupgdo e
estabelece o regime geral de prevencgao da corrupgao.

e Diretiva (UE) 2025/794 de 14 de abril de 2025

Altera as Diretivas (UE) 2022/2464 e (UE) 2024/1760 no respeitante as datas a partir das quais os Estados-
Membros devem aplicar determinados requisitos de relato de sustentabilidade das empresas e requisitos de
dever de diligéncia das empresas em matéria de sustentabilidade.

Maio

e Decreto-Lei n.2 74/2025, de 07.05.2025

Altera o Decreto-Lei n.2 84/2018, de 23 de outubro, transpondo a Diretiva Delegada (UE) 2024/299, no
respeitante a metodologia para a comunicagdo das emissdes projetadas de certos poluentes atmosféricos.

e Portaria n.2 208/2025/1, de 08.05.2025

Procede a segunda alterac3o ao Regulamento Especifico da Area Tematica A¢do Climatica e Sustentabilidade,
aprovado em anexo a Portaria n.2 125/2024/1, de 1 de abril, alterada pela Portaria n.2 208/2024/1, de 13 de
setembro.

e Despacho n.2 5401/2025, de 12.05.2025

Aprova o orcamento do Fundo Ambiental para o ano de 2025.

e Decreto-Lei n.2 81/2025, de 22.05.2025

Altera o Regime Geral da Gestdo de Residuos, completando a transposi¢do da Diretiva (UE) 2018/851.

e Despacho n.2 6119/2025, de 30.05.2025

Aprova o Regulamento para a Atribuicdo da Compensacdo aos Municipios, prevista no artigo 4.2-B do Decreto-
Lei n.2 30-A/2022, de 18 de abril, alterado pelo Decreto-Lei n.2 72/2022, de 19 de outubro.

e Recomendagio n.2 2/2025, de 30.05.2025
No ambito da missdo do MENAC de promover a transparéncia e a integridade na agdo publica.
e Regulamento de Execugdo (UE) 2025/842 da Comissdo, JO L, 2025/842, 07.05.2025

Que retifica monitorizagdo e comunicagdo de informagdes relativas as emissdes de GEE.
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Junho
e Decreto-Lei n.2 85/2025, de 24.06.2025

Define metas de integracdo de energia proveniente de fontes renovaveis para os setores da industria e dos
transportes.

Julho

Sem informagdo relevante

Agosto

e Decreto-Lei n.2 89/2025, de 12.08.2025

Altera o Decreto-Lei n.2 127/2013, de 30 de agosto, que estabelece o regime juridico de emissdes industriais,
completando a transposicdo da Diretiva (UE) n.2 2010/75/UE, relativa as emissdes industriais.

e Resolugio do Conselho de Ministros n.2 120/2025, de 12.08.2025

Altera o Plano Estratégico para o Abastecimento de Agua e Gestdo de Aguas Residuais e Pluviais 2030.
e Portaria n.2 287-A/2025/1, de 14.08.2025

Altera modelo de declaragdo de inexisténcia de conflitos de interesses (RGPC).

Setembro

e Regulamento n.2 1085/2025, de 24.09.2025

Aprova o Regulamento do Mecanismo de Alocacdo e de Compensacdo no Ambito do Sistema Integrado de
Gestdo de Residuos do Fluxo Especifico de Embalagens e Residuos de Embalagens.

e Aviso convite - Investimento TC-C12-i02: “Reciclagem e valoriza¢do de residuos” N.2 01/C12-i02/2025
para Aumento da capacidade de Reciclagem e Valorizagao de Residuos.

e Diretiva (UE) 2025/1892 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 10 de setembro de 2025, que altera
a Diretiva 2008/98/CE relativa aos residuos - Altera a Diretiva-Quadro Residuos.

Outubro

e Orientag¢do n.2 1/2025, MENAC, de 08.10.2025

Designacdo de Responsavel pelo Cumprimento Normativo (RCN).
e Decreto-Lei n.2 112/2025, 23.10.2025

Flexibiliza regras de contratacdo publica, alterando a Lei n.2 30/2021, de 21 de maio, e o C4digo dos Contratos
Publicos.

e Decreto-Lei n.2 115/2025, de 27.10.2025
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Altera o regime juridico do Registo Central do Beneficidrio Efetivo, transpondo o artigo 74.2 da Diretiva (UE)
2024/1640, relativa aos mecanismos a criar pelos Estados-Membros para prevenir a utilizacdo do sistema
financeiro para efeitos de branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo.

e Regulamento Delegado (UE) 2025/2150 da Comissdo, de 22 de outubro de 2025, que altera a Diretiva
2014/25/UE do Parlamento Europeu e do Conselho no respeitante aos limiares apliciveis aos contratos
publicos de fornecimento, de servicos e de empreitada de obras publicas, bem como aos concursos de
concegao, para os anos 2026-2027.

Novembro

e Despacho n.2 14013-A/2024, de 26 de novembro

e Despacho n.2 14013-A/2024, de 26 de novembro

e Oficio-circulado n.2 25084/2025, de 07.11.202A AT divulga instrucdes relativas a varios aspetos
relacionados com a produgao de eletricidade para autoconsumo.

e Acorddo (extrato) n.2 964/2025, de 21.11.2025

Julga inconstitucional a norma da alinea e) do artigo 3.2 do Decreto-Lei n.2 50/2005, de 25 de fevereiro, em
conjugagdo com o n.2 2 do artigo 6.2 e com o n.2 1 do artigo 43.2 do mesmo diploma, que qualifica como
contraordenagdo muito grave a falta de manutengao adequada dos equipamentos de trabalho durante o seu
periodo de utilizacdo, de modo que os mesmos respeitem os requisitos minimos de seguranca e ndo
provoquem riscos para a seguranga ou a saude dos trabalhadores, por referéncia a violagao da obrigagdo de
verificacdo periddica dos equipamentos de trabalho sujeitos a influéncias que possam provocar deterioragdes
suscetiveis de causar riscos.

Dezembro

e Lein.273-A/2025, de 30.12.2025

Publica o Orgamento do Estado para 2026.

e Decreto-Lei n.2 139-A/2025, de 30.12.2025

Altera o Decreto-Lei n.2 152-D/2017, de 11 de dezembro, na sua redagdo atual, que unifica o regime da gestdo
de fluxos especificos de residuos sujeitos ao principio da responsabilidade alargada do produtor.

e Decreto-Lei n.2 139-B/2025, de 30.12.2025

Extingue o mecanismo de equilibrio concorrencial, criado pelo Decreto-Lei n.2 74/2013, de 4 de junho, e
revoga a respetiva regulamentacao.

e Despacho n.2 15554-A/2025, de 31.12.2025

Fixa, para os anos de 2026 a 2030, o valor da Taxa de Gestdo de Residuos (TGR) a aplicar aos Municipios

SUSTENTABILIDADE

O compromisso com a sustentabilidade é uma prioridade para a EGF. Compromisso quer com a satisfacao das
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atuais necessidades sem comprometer a capacidade das geragdes futuras satisfazerem as suas proprias
necessidades, quer com a responsabilidade de promover e sensibilizar para o mesmo desiderato as
comunidades com que interage e serve e a sua cadeia de valor.

A defesa do ambiente esteve na génese das empresas do grupo EGF e, desde entdo, a par do cumprimento
dos objetivos operacionais que a Sociedade nos determina, tem norteado a nossa atividade. Atualmente,
porém, as componentes Social e de Governanga que completam a trilogia da Sustentabilidade, assumem
também igual relevancia na estratégia e pratica de governagao do grupo.

Conhecer as necessidades e expectativas dos nossos stakeholders é essencial para a melhoria dos nossos
processos e procedimentos ao mesmo tempo que nos permite ir de encontro aos seus interesses e
necessidades. Em 2024, o grupo Mota-Engil decidiu aprofundar o exercicio de andlise da Dupla Materialidade
realizado no ano anterior, processo em que a EGF, de novo, se envolveu ativamente, tendo em vista a revisdo
dos tépicos materiais! a cuja evolucdo o grupo deve estar particularmente atento.

Este exercicio confirma a oportunidade e relevancia das op¢des estratégicas entretanto adotadas pela EGF
em torno de quatro linhas orientadoras principais:

e oreforgo dos eixos estratégicos da inovagdo, sustentabilidade, gestdo de risco, segurancga e satde no
trabalho e eficiéncia na gestao dos ativos a seu cargo,

e o foco nos clientes, na satisfacdo das suas expectativas e necessidades, e na eficiéncia operacional
necessaria ao cumprimento dos exigentes objetivos operacionais que nos sao determinados pelo
Concedente;

e o0 incremento da coordenacdo da atividade das suas participadas, orientada a identificacdo e
implementacdo das melhores praticas e a harmonizagdo de processos e procedimentos, com
particular foco na melhoria continua da protecdo do ambiente, da segurancga e salude no trabalho, da
eficiéncia das operacgdes e da gestdo da cadeia de valor;

e o refor¢o da transparéncia da relagdo com os nossos principais stakeholders, nomeadamente os que
mais impactam ou sdo impactados pela nossa atividade.

Outra das nossas grandes preocupacgdes é a crise climatica, consequéncia das alteragdes climaticas que se
fazem sentir cada vez com maior expressao, sendo certo que somos parte de um sector com peso significativo
nas emissdes de GEE nacionais.

“2024 foi um ano muito quente e seco em Portugal continental, o terceiro mais quente
da ultima década e o oitavo mais seco dos ultimos 10 anos, com uma temperatura média
do arde 16,5 °C (+0,9 °C face a normal climatologica 1981-2010) e precipitacdo total
anual de 799,2 mm (95% da normal climatologica 1981-2010).”

! Tépicos que representam os impactos mais relevantes da organizagéo na economia, no ambiente e nas pessoas, incluindo impactos
em matéria de direitos humanos
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Conscientes desse peso nas emissGes de GEE do Pais, 11% em 2024, o grupo EGF tem-se focado na melhoria
continua das suas operagdes, particularmente das que sdo as principais origens das emissdes, ou seja, a gestdo
dos aterros sanitarios e a valorizagdo energética de residuos.

Emissdes
2,4% fugitivas
Ind(stria da
energia
B,1% Outros
Energia
65,0% 11.4% CDITIIbLJIs[H.D na
Inddstria
35,8% Transportes

FONTE: APA, I P.

Emissdes de GEE por sector 2024 (fonte: Instituto Nacional de Estatistica - Estatisticas do Ambiente: 2024,
2025-12-19)

As emissdes de GEE no grupo EGF sdo predominantemente geradas nos aterros sanitarios (cerca de 80%) e
na valorizagdo energética de residuos urbanos (cerca de 15%).

Importa notar que a emissdo de GEE com origem nos aterros sanitarios é o resultado da degradagdo da
matéria organica neles depositada ao longo das ultimas décadas, sendo que essa producdo se mantém
durante 20 a 30 anos. Quer isto dizer que o sucesso de uma estratégia de redugdo da emissao de GEE com
origem nos aterros sanitdrios estd muito dependente da reduc¢do da deposi¢cdo de residuos organicos nos
aterros e esta por sua vez muito dependente da eficiéncia dos cidaddos na separac¢do dos residuos na origem
e da capacidade do Pais de proceder a recolha seletiva desses residuos organicos.

Naturalmente que a eficiéncia do tratamento bioldgico dos residuos organicos e a capacidade de captar uma
parcela crescentemente significativa do biogds gerado no aterro, especialmente destinada a sua valorizagao
energética, tém relevancia no esfor¢co de reducdo das emissdes, pelo que a sua otimizacdo é um exigente
desafio que se coloca as empresas do grupo. Em 2025, o grupo prosseguiu o esforco de melhoria da
metodologia de calculo da produgdo de biogds em aterro e bem assim, através da sua area de inovagao, o
estudo da viabilidade de implementagdo de metodologias de medic¢do real das emissdes fugitivas em aterro.
Por sua vez, o estudo da viabilidade técnica e econdmica da reducdo das emissdes com origem na valorizacdo
energética dos residuos urbanos prosseguiu sob condugdo da area de inovagdo do grupo.

A EGF reporta a sua informagdo de sustentabilidade no relatério de sustentabilidade do grupo Mota-Engil,
onde podera ser consultada.
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As alteragdes climaticas geram fatores de risco cuja avaliacdo de impacto no negdcio é, nos dias de hoje, uma
obrigacdo das organiza¢des tendo em vista acautelar a estabilidade do negdcio e conferir seguranga ao
mercado e a comunidade.

Neste ambito, o grupo EGF desenvolveu e concluiu em 2024 a avaliagdo dos riscos climaticos - fisicos e de
transicdo — em todas as suas instalagGes e sob 3 cenarios climaticos, agregando varidveis fisicas e de transicdo
com base nos cendrios RCP do IPCC e IEA e NGFS e em 3 periodos temporais — 2026, 2030 e 2050. Na sequéncia
desta avaliacdo, publicou o Plano de Resiliéncia do grupo EGF. Este plano descreve e explicita a estratégia do
grupo de mitigacdo e adaptagdo aos riscos climaticos, fisicos e de transigdo.

A TAXONOMIA EUROPEIA estabelece um quadro de referéncia e um guia para o investimento, definido pelo
Regulamento da Taxonomia e Atos Delegados do Clima e do Ambiente2, com o objetivo de direcionar o
investimento para a transicdo para uma economia neutra em carbono, resiliente e eficiente em termos de
recursos e justa.

Este quadro de referéncia estabelece uma lista de atividades que podem ser qualificadas como
ambientalmente sustentaveis, com o objetivo de proteger os investidores e os consumidores, clarificando os
pressupostos a considerar na avaliagdo da sustentabilidade das atividades executas pelas empresas. Deste
conjunto de atividades, o grupo EGF executa as seguintes:

Mitigacao Adaptaciio as Protec¢ao dos
- . - das N recursos
Atividades Potencialmente Elegiveis - Alteragdes P
Alteragoes . hidricos e
s Climaticas .
Climaticas marinhos
ENERGIA
Prod.ugao dg eletricidade a partir MAC 4.8 AAC 4.8
de bioenergia
ABASTECIMENTO DE AGUA, SANEAMENTO, GESTAO DE RESIDUOS E DESCONTAMINAGAO
Recolha e transporte de residuos
nao perigosos fracionados, triados MAC 5.5 AACS5.5
na origem
Recolha e transporte de residuos EC23
ndo perigosos e perigosos ’
D.|gesta’o Anaerobia de MAC 5.7 AAC 5.7
Biorresiduos
Compostagem de Biorresiduos MAC 5.8 AACS5.8

2 Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de junho de 2020, Regulamento Delegado (UE) 2021/2139 da Comisséo,
de 4 de junho de 2021, Regulamento Delegado (UE) 2023/2486 da Comissdo, de 27 de junho de 2023 e Regulamento Delegado (UE) 2026/73 da
Comissdo, de 4 de julho de 2025
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Valorizagdao de biorresiduos por
digestdo anaerdbia ou EC2.5
compostagem

Recuperagdo de Materiais a partir

. ~ : MAC5.9 AACS5.9
de residuos ndo perigosos

A avaliacdo da sustentabilidade das atividades da EGF realizada anteriormente, tinha concluido que o
alinhamento com a taxonomia, na generalidade dos casos, estava dependente da avaliagdo dos riscos fisicos
climaticos para evidenciar a satisfacdo do critério de ndo prejudicar significativamente a adaptac¢do as
alteragdes climaticas. No ano de 2024, a EGF realizou a avaliagao dos riscos climaticos em todas as suas
instalagGes, na sequéncia do que estruturou e publicou o seu Plano de Resiliéncia Climatica.

Cumprido este requisito, considera-se que as atividades referidas estdo alinhadas com a taxonomia.

O alinhamento com a taxonomia requer ainda a conformidade com as salvaguardas minimas. Neste dominio
é avaliada a atuagdo de cada empresa em quatro areas: i) direitos humanos e direitos laborais; ii) Suborno e
corrupgao; iii) Tributacdo responsavel; iv) concorréncia leal. O grupo estd confortavel nestes dominios, porém
continua a desenvolver procedimentos de diligéncia devida que permitam assegurar que a sua cadeia de valor
garante também a conformidade com as salvaguardas minimas.

ENQUADRAMENTO REGULATORIO

A atividade de gestdo de residuos urbanos, desenvolvida pelas empresas concessiondrias do Grupo EGF é um
servico publico de interesse econdmico geral, indispensdvel ao bem-estar das populagdes, ao
desenvolvimento da atividade econdmica e a prote¢do do meio ambiente e da saude publica.

O Grupo EGF é composto por 11 concessionarias do servico publico, em regime de exclusividade, até 31 de
dezembro de 2034, da exploragao e gestdo do sistema multimunicipal de recolha seletiva, de triagem, e de
valorizagdo e tratamento de residuos sélidos urbanos.

Em termos regulatdrios, as empresas regem-se pelo Regulamento 52/2018 de 23 de janeiro e seus
documentos complementares, nomeadamente:

e Documento complementar n? 1 — previsto no Regulamento n.2 222/2018, publicado em Diario da
Republica de 13 de abril no qual sdo definidas a informacdo e as regras de apresentacdo das contas
previsionais;

e Documento complementar n2 2 — previsto no Regulamento n? 86/2020, publicado no Diario da
Republica, 22 série, de 4 de fevereiro, no qual sdo definidas a informacéo e regras de apresentacgdo
das contas reguladas reais a apresentar ao Regulador em abril de cada ano.

e Documento complementar n2 3 — previsto no Regulamento n.2 395/2018 publicado em Diario da
Republica de 29 de junho no qual se consagraram os mecanismos que premeiam bons desempenhos
com o objetivo de majorar mais valias ambientais e econdmicas, sendo estes mecanismos de duas
naturezas: () Incentivos, (i) pela superagcdo de metas ambientais (ii) pela eficiéncia de investimentos,
e (I1) Majoragoes (i) pela eficiéncia de operacgdes (l1) pela partilha de infraestruturas.

O Despacho n.2 6838/2024 do Gabinete do Secretario de Estado do Ambiente, estabeleceu o mecanismo de
apreciacdo do valor dos investimentos do plano de investimentos de 2022-2024, considerando a situagado
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excecional de aumento abrupto dos precos das matérias-primas, dos materiais e da mao de obra resultante
da crise global na energia, da pandemia da doenca COVID-19 e da guerra na Ucrania. Neste sentido, os
investimentos enquadrdveis neste regime, foram revistos pelo Concedente com parecer da ERSAR e os seus
efeitos incorporados na decisdo das Contas Reguladas Reais de 2024.

O Despacho n.2 7565/2024, do Gabinete da Ministra do Ambiente e Energia, de 11 de julho de 2024, fixou um
mecanismo excecional de fixacdo pela ERSAR de uma tarifa de transi¢cdo para o ano 2025, face aos atrasos na
aprovacdo do PAPERSU, de forma a assegurar que as tarifas para o primeiro ano do préximo periodo
regulatorio fossem definidas atempadamente e conhecidas pelos utilizadores até ao final de dezembro de
2024.

Assim, em 13 dezembro de 2024, a ERSAR fixou da tarifa transitdria a faturar em 2025 em 70,80€/t. O valor
comunicado manteve os pressupostos da tarifa definida para o ano de 2024, incorporando (i) a atualizagdo
das receitas adicionais no que respeita aos valores de contrapartida em vigor, (ii) a atualizagdo dos custos
operacionais a inflacdo estimada para o ano de 2024, iii) os custos incrementais por conta dos PAPERSU, iv)
outras componentes relevantes e v) a utilizacdo de passivo/saldo regulatério.

A 13 de dezembro de 2024 a ERSAR fixou a taxa de remuneracao de ativos para o periodo regulatério 2025-
2027 em 6,99%.

O Despacho n.2 185/2025 de 06 de janeiro de 2025, estabeleceu o calendario e procedimentos a observar na
aprecia¢do do plano de investimentos e contas reguladas previsionais do periodo regulatério de 2025-2027.

Assim a Valorminho entregou o plano de investimento e as contas reguladas previsionais para o periodo
regulatorio 2025-2027 a 17 de fevereiro de 2025, tendo recebido: (i) a 11 de setembro de 2025 a aprovagdo
do Concedente do plano de investimentos 2025-2027 com parecer prévio da ERSAR e da APA no montante
total de 7 M€ (ii) a 20 de dezembro de 2025 a decisdo final dos proveitos permitidos totais e tarifas reguladas
para o periodo regulatério 2025-2027, cujo impacto no ano de 2025 se encontra refletido na presente
prestacdo de contas.

Foi apresentado pela EMPRESA a ERSAR, a 06 de janeiro 2026 os erros manifestos e a 13 de janeiro de 2026
uma reclamagdo administrativa, com o propdsito da empresa apresentar esclarecimentos adicionais aos ja
referidos em sede de pronuncia.

Em junho de 2025, a ERSAR abriu um procedimento para a elaborag¢do de um novo regulamento tarifario dos
servicos de gestdo de residuos, tendo a EGF em representacdo da empresa ter apresentado os seus
contributos.

Em setembro de 2025, a ERSAR aprova o mecanismo de alocagdo e compensagdo do Sistema Integrado de
Gestdo de Residuos de Embalagens (SIGRE) com entrada em vigor a 01 de janeiro de 2026, que tem como
objetivos: i) Assegurar que os custos dos sistemas com residuos de embalagens sdo imputados
proporcionalmente as entidades gestoras do SIGRE; ii) Promover eficiéncia, transparéncia, automatizacdo e
equidade no sistema; iii) Estabelecer regras de alocagdo de residuos para retoma e de compensacgao financeira
anual entre entidade.

Durante o ano de 2025, decorreu também o processo de audiéncia de interessados quanto a renuncia, total
ou parcial, a responsabilidade de recolha e/ou de tratamento dos residuos de embalagens recebidos na rede
de pontos de recolha das entidades gestoras do Sistema de Depdsito e Reembolso (SDR). Relacionado com
esta matéria, a ERSAR comunicou a decisdo final para as entidades que exerceram direito de preferéncia os
valores de contrapartida a prestar pela recolha em “baixa” no ambito do SDR.
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A gestdo do risco regulatério, pelo impacto que a atuacdo do Regulador tem na esfera das empresas
reguladas, torna-se uma matéria fulcral para as empresas concessiondrias e para os seus acionistas.

Regulagdo econdémica

No regime em vigor as tarifas sdo definidas pela ERSAR com base num modelo “revenue cap”, através do qual
faz apuramento do valor de “Proveitos Permitidos” para cada periodo regulatério de 3 a 5 anos. O periodo
regulatdrio em curso é de trés anos e abrange os anos de 2025 a 2027. Destacam-se ainda as seguintes
carateristicas do modelo em uso:

e As disposicdes quanto ao modelo de determinagdo dos Proveitos Permitidos e tarifas aplicaveis,
estdo previstas no Titulo IV — Modelo e Determinagdo de tarifas, sendo de realgar que a determinagao
dos Proveitos Permitidos, nos termos daquele diploma se faz de acordo com a seguinte expressdo:

Proveitos Permitidos = Custo de Capital + Custo de explora¢do — Receitas adicionais — Beneficios de
Atividades Complementares + Ajustamentos + Incentivos — Variagdo do Saldo Regulatorio

e O cdlculo do Custo de Capital, que é efetuado em conformidade com a férmula abaixo:

Custo de Capital = (BAR) Base de Ativos Regulados x (TRA)Taxa RemuneracGo dos Ativos +
Amortizagdes do Exercicio

e A Base de Ativos Regulados é constituida pelos ativos afetos a exploragdo das atividades principais.
O RTR dispde no n.2 3 do seu artigo 282 que os ativos que constituem a BAR, sdo valorizados ao menor
valor entre o custo histérico contabilistico liquido de amortizagGes calculadas nos termos do artigo
33.2 daquele mesmo diploma e de subsidios ao investimento, e o valor aprovado em sede de plano
de investimentos, corrigido pelas amortizagdes e subsidios.

e Quanto ao apuramento da Tarifa, ele estd referenciado no artigo 412 e 422 do RTR, onde se
estabelece que “... as tarifas visam recuperar os proveitos permitidos totais fixados... em fungao da
guantidade de residuos entregues estimada....”, “ a tarifa varidvel Unica aplicavel a entidades gestoras
é definida em funcdo da quantidade total estimada de residuos urbanos resultantes da recolha
indiferenciada, sendo definida pela ERSAR nos sistemas de titularidade estatal em regime de gestdo

concessionada...” assim esta definido no Anexo | ao RTR que o célculo tarifario é:

Tarifa do servigo de Gestdo de Residuos = Proveitos Tarifdrios / Quantidades de RU indiferenciados a
receber, estimadas

e Quanto aos parametros regulatérios genéricos, estes incluem a taxa de remuneracgdo dos ativos (TRA)
e respetivas componentes (taxa de juro sem risco, estrutura de financiamento regulatéria, beta dos
capitais proprios, prémio de risco de mercado, taxa de remuneragdo dos capitais alheios e taxa de

imposto) e as taxas de variagao do IHPC.

A TRA estabelecida para o periodo regulatério 2025-2027, para a Valorminho foi de 6,99%.

Durante o ano de 2025, foi prestada a seguinte informacdo a ERSAR e ao Concedente:

- Plano de investimentos para o periodo regulatdrio de 2025-2027 - Em fevereiro de 2025 a Valorminho
submeteu ao Concedente e ERSAR o plano de investimentos para o periodo regulatério 2025-2027. A
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comunicagao da decisdo final do Concedente com parecer da ERSAR, apds audiéncia prévia, foi em setembro
de 2025.

- Contas Reguladas Previsionais para o periodo regulatério de 2025-2027 - Em fevereiro de 2025 a Valorminho
submeteu a ERSAR as contas reguladas previsionais para o periodo regulatdrio 2025-2027. A comunicag¢do da
decisdo final pela ERSAR, apds audiéncia prévia, foi em dezembro de 2025.

- Contas Reguladas Reais (CRR) 2024 - Em 30 abril de 2025, a Valorminho entregou ao regulador as CRR do
exercicio de 2024 o qual inclui um relatério sobre a execug¢do dos investimentos no ano de 2024 (também
enviado ao Concedente), sobre o qual a decisdo foi comunicada, apds audiéncia prévia, em conjunto com a
decisdo das contas reguladas previsionais para o periodo regulatério 2025-2027 em dezembro de 2025.

Nos termos dos seus estatutos compete a Entidade Reguladora assegurar a regulagado da qualidade de servigo
prestado aos utilizadores pelas entidades gestoras, avaliando o desempenho dessas entidades. Deste modo,
a qualidade de servico de gestdo de residuos urbanos prestado pelas entidades gestoras é avaliada
anualmente, e atualmente, através da aplicagao da 4.2 geragao do sistema de avaliagdo com recurso a de
indicadores de desempenho de qualidade do servigo. O “Guia de Avaliagdo da Qualidade dos servigos de dguas
e residuos prestados aos utilizadores - 4.2 geracdo do sistema de avaliacdo” foi publicado pela ERSAR em 30
de dezembro de 2025.

Os resultados deste sistema de avaliagdo sdo parte integrante do Relatério Anual dos Servigos de Aguas e
Residuos em Portugal (RASARP). Conforme descrito no Capitulo Enquadramento do Sector de Residuos

Urbanos, em fevereiro de 2025 foi publicado, e divulgado no sitio da ERSAR, o RASARP 2024, o qual sintetiza
a informacdo mais relevante referente a caraterizacdo do setor no ano de 2023.

As entidades gestoras dos servigos residuos urbanos do grupo EGF estdo também sujeitas a intervengdo da
Agéncia Portuguesa do Ambiente (APA), o regulador ambiental.

A APA desenvolve ainda atribuigdes no ambito dos residuos enquanto Autoridade Nacional de Residuos.
Destacando-se:

e Assegurar e acompanhar a execug¢do da estratégia nacional para os residuos;

e Competéncias préprias de licenciamento;

e Emissdo de normas técnicas aplicaveis as operagdes de gestao de residuos;

e Desempenho de tarefas de acompanhamento das atividades de gestdo de residuos;

e Uniformizagdo dos procedimentos de licenciamento;

e Validagdo da informagdo necessaria a aplicagdo do regime econdmico e financeiro da gestdo de

residuos e diligenciar no sentido da implementac¢do do regulamento relativo a aplicagdo da Taxa de
Gestdo de Residuos (TGR).
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Governo Societario

A gestdo da Valorminho é assegurada pelo Conselho de Administracdo, eleito em Assembleia-Geral para
mandatos de trés anos.

Além do Conselho de Administragdo sdo ainda Orgdos Sociais da empresa a Assembleia-Geral e o Fiscal Unico.
Na Assembleia-Geral de Acionistas, realizada a 28 de marco de 2025, foram eleitos os Orgdos Sociais da

Empresa, para o triénio (2024-2026) que apresentam, a data de 31 de dezembro de 2025, a seguinte
composigao:

MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
Presidente: Municipio de Melgaco
Vice-Presidente: Empresa Geral do Fomento, S.A.

Secretario: Municipio de Valenca

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Presidente nao executivo — Luis Miguel Pires Eurico Lisboa
Administrador Delegado — Miguel Augusto Salgueiro da Silva Ferreira

Vogal ndo executivo — Dora Marisa Alves Guterres, em representa¢cdo do Municipio de Valenca até 02 de
agosto 2025, por falecimento.

Vogal ndao executivo — Bruno Miguel Fernandes Caldas, em representagdo do Municipio de Valenga por
cooptacdo a partir de 20 de agosto de 2025.

FISCAL UNICO

Efetivo: PriceWaterhouseCoopers& Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda, NIPC
506628752, SROC n.2 183, representada por Hugo Miguel Patricio Dias ou Antonio Alberto Martins Afonso

Suplente: Carlos José Figueiredo Rodrigues; NIF 215034155; ROC n.2 1737

Comissao de vencimentos
Presidente — Sérgio Alberto da Rocha Padilha

Vogal — Municipio de Vila Nova de Cerveira
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Curriculum
Vitae

Dos membros do Conselho de administracao
em 31 de dezembro de 2025
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Luis Miguel Pires Eurico Lisboa
Data de nascimento:
21 de fevereiro 1966

Curriculum Vitae/ Nota Biografica

Habilitagdes Académicas

Engenheiro Mecanico, ramo de produgdo e constru¢des mecanicas, pelo Instituto Superior Técnico, Pds
Graduado em Gestdo Empresarial pelo Instituto Superior de Ciéncias do Trabalho e da Empresa, MBA e
Mestre em Logistica pelo Instituto Superior Técnico.

Entre outras, salienta-se a formagdo em Gestdo Ambiental pela Bureau Veritas, em
SIX SIGMA pela Bombardier Transportation e a formagdo avancada em Strategic Management pela Catdlica
Lisbon School of Business & Economics e Kellogg School of Management, Chicago.

Carreira Profissional

Iniciou a actividade profissional, em 1992, como Engenheiro de Projecto na SOREFAME na 4rea de concec¢do
de estruturas de veiculos, na elaboragdo de notas de célculo e especificages técnicas.

Em 1995, ja integrado na ABB, assume a gestdo do departamento de Engenharia de Estruturas tendo a
responsabilidade de coordenar as equipas de projecto e promover a implementagao das melhores praticas a
nivel do grupo em simultdneo com a coordenacdo de projectos internacionais de 1&D nas areas das
tecnologias, novos materiais e otimizacdo estrutural. Em 1999, como Director Executivo, assume a
responsabilidade da unidade de negdcios referente a engenharia, aprovisionamentos, producdo e
comercializagdo de estruturas para material circulante. Em 2001, na BOMBARDIER, como Director de
Producdo, assume a gestdo integral da producdo da fabrica tendo a responsabilidade de garantir a execu¢do
dos planos de producado globais e a gestdo de toda a equipa produtiva.

Em 2004, no Grupo CTT, como Diretor Nacional de Tratamento, assume a responsabilidade pela gestdo e
coordenagdo de todos os centros de tratamento de correspondéncia a nivel nacional garantindo o
desenvolvimento e implementac¢do de novos processos de trabalho e novos meios tecnoldgicos.

Em 2007, integra o grupo Mota-Engil, assumindo a Direccao Geral da Takargo, operador ferroviario de
mercadorias. Neste ambito e como primeiro e Unico operador privado no sector, gere a implementagdo dos
processos de certificagdo, aquisicdio de material circulante, formacdo de tripulacbes e aproximacgdo ao
mercado das novas solugdes logisticas. Em 2010 é nomeado Administrador Executivo e em 2016 assume a
Presidéncia do Conselho de Administragdao. Em 2022 a Mota-Engil vende a participagdo na Takargo a SNCF,
passando a assumir o lugar de Vogal do Conselho de Administragdo. Ainda no ambito do transporte ferroviario
de mercadorias assume em 2009 a administracdo executiva da Ibercargo Rail, empresa espanhola constituida
em parceira com o grupo Comsa, agora SNCF.
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Em 2016, no ambito do grupo Mota-Engil, é nomeado Administrador Executivo da
EGF — Empresa Geral do Fomento, atualmente com o pelouro de Aprovisionamentos, Sistemas de Informacgao
e Gestao de Ativos, fung¢do que desempenhou até de dezembro de 2025.

Funcdes atuais

ERSUC — Residuos Sdlidos do Centro, S.A.

Presidente do Conselho de Administragao

SULDOURO — Valoriza¢do e Tratamento de Residuos Sélidos Urbanos, S.A.
Presidente do Conselho de Administragado

VALORMINHO — Valorizacdo e Tratamento de Residuos Sélidos, S.A.
Presidente do Conselho de Administragao

RESINORTE — Valorizagdo e Tratamento de Residuos Sdlidos, S.A.
Presidente do Conselho de Administracdo

RESULIMA — Valorizagdo e Tratamento de Residuos Sélidos, S.A.
Presidente do Conselho de Administragao

APEF - Associac¢do Portuguesa de Empresas Ferrovidrias

Presidente da Diregao

APEMETA - Associa¢do Portuguesa de Empresas de Tecnologias Ambientais

Vogal da Mesa da Assembleia Geral
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Miguel Augusto Salgueiro Silva Ferreira

Data de nascimento:
17 de janeiro de 1970

Curriculum Vitae/ Nota Biografica

- Habilitagdes Académicas:

Licenciado em Engenharia Civil pela Faculdade de Engenharia da Universidade do Porto.

Mestre em Engenharia do Ambiente.

Frequéncia em MBA de Gestdo de empresas.

Carreira Profissional:

Profissionalmente, desempenhou vdérias fun¢des e diferentes cargos de dire¢do, nomeadamente:

Colaborou entre setembro de 1994 e maio de 1996 no IHRH - Instituto de Hidraulica e Recursos Hidricos, em
projetos do dominio Hidrdulico e Saneamento Basico.

Entre julho de 1995 e fevereiro de 1996, realizou para a DRARN/N - Dire¢do Regional do Ambiente e Recursos
Naturais do Norte do Ministério do Ambiente e Recursos Naturais, o Inventario Nacional de Saneamento
Basico - INSB 94, relativamente aos Municipios de Baido, Marco de Canavezes, Amarante, Penafiel, Lousada
e Felgueiras.

De julho de 1999 a julho de 2007, na empresa Aguas do Douro e Paiva, S.A., na qualidade de Diretor de
Producdo, coordenou a equipa responsavel pela captacdo e tratamento de agua do “Sistema Multimunicipal
de Abastecimento de Agua a Area Sul do Grande Porto”.

De julho de 2007 a margo de 2012, na empresa Aguas do Zé&zere e Coa, S.A., na qualidade de Administrador
Executivo, com os pelouros de Engenharia, Operagoes e sector de Residuos Sélidos Urbanos (até a cisdo entre

a Aguas do Zézere e Coa e a Resisestrela).

De marg¢o 2010 a abril de 2015, foi Presidente do Conselho Fiscal da ATN — Associagdao Transumancia e
Natureza.

Desde marco de 2010 a junho de 2015, na empresa Aguas do Centro, S.A., na qualidade de Administrador
Nao-Executivo.

De maio a dezembro de 2012, na Intervir Mais — Instituto de Novas Tecnologias para a Recuperagdo e
Valorizagdo Tecnoldgica de Residuos, na qualidade de Administrador.

De maio de 2012 a maio 2014, na empresa Suldouro — Valorizagcdo e Tratamento de Residuos Sélidos Urbanos,
S.A., na qualidade de Administrador-delegado.
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De maio de 2014 a setembro de 2015, na empresa Suldouro — Valorizagdo e Tratamento de Residuos Sélidos
Urbanos, S.A., na qualidade de Presidente executivo.

De setembro de 2015 a setembro de 2017, na empresa Suldouro — Valorizagao e Tratamento de Residuos
Sélidos Urbanos, S.A., na qualidade de Diretor Geral.

De maio de 2017 a setembro de 2017 na empresa Algar - Valorizacdo e Tratamento de residuos solidos, S.A.,
na qualidade de Diretor Geral.

De setembro de 2017 a setembro de 2022 na empresa ERSUC - Residuos Sélidos do Centro, S.A., na qualidade
de Administrador Delegado.

Funcdes Atuais:
Desde setembro de 2022, desempenha por cooptagdo as fun¢des de Administrador Delegado nas empresas

Resulima - Valorizagdo e Tratamento de Residuos Soélidos Urbanos, S.A. e Valorminho - Valorizagdo e
Tratamento de Residuos Sdlidos Urbanos, S.A.
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Bruno Miguel Fernandes Caldas

Data de nascimento:
0 3de maio de 1981

Curriculum Vitae/ Nota Biografica

- 44 anos, Alto Minhoto, natural de Valenga;

- Licenciado em Eng.2 Ambiente e dos Recursos Rurais na ESA de Ponte de Lima do Instituto Politécnico de
Viana do Castelo (IPVC) entre 1999 e 2004;

- Mestrado em Ecologia da Paisagem e Conservagdo da Natureza na Faculdade de Ciéncias da Universidade
do Porto entre 2006 e 2008;

- Inscrito na Ordem dos Engenheiros com a cédula profissional n.2 100443 (Engenheiro Nivel 2; Especialidade:
Engenharia do Ambiente);

- Atualmente (desde 4 de fevereiro de 2025) exerce fun¢Ges Chefe da Divisdo de Ambiente e Desenvolvimento
Estratégico em comissdo de servigo no Camara Municipal de Valenga;

- De fevereiro de 2021 a agosto de 2024 exerceu fung¢des Primeiro Secretdrio do Secretariado Executivo
Intermunicipal da CIM Alto Minho - FungBes executivas de direcdo da CIM Alto Minho e dos servigos dela
dependentes;

- Comecgou a sua atividade profissional em 2004 como consultor na drea de projetos ambientais, planeamento
e sistemas de informacdo geografica, exerceu também fungbes de assistente no IPVC e na Escola Superior
Gallaecia (entre 2006 e 2018);

- Foi técnico superior na area de ambiente na Associacdo de Municipios do Vale do Minho entre 2006 e 2009
e posteriormente técnico superior de planeamento e projeto e também Diretor de Departamento entre 2019
e 2021 na CIM Alto Minho;

- Participou ativamente na elaboracdo e redacdo da estratégia Alto Minho 2030, Estratégia 2030 do Rio Minho

Transfronteirico, Carta Europeia de Turismo Sustentdvel do Alto Minho, entre outras publica¢gdes de interesse
intermunicipal e regional;

42 Relatério & Contas 2025



Q Valorminho Atividade

R
L. AN
-~

Atividade




Q Valorminho

Atividade

Atividade

ATIVIDADE OPERACIONAL

Tendo como eixo central a atividade operacional, a Valorminho atua numa extensa e complexa cadeia de
valor, agregando um conjunto interdependente de competéncias e gerando valor acrescentado, desde a
identificagdo dos recursos - os RU - até a entrega dos produtos finais aos clientes - entidades gestoras de
embalagens e fluxos especificos (SPV, Novo Verde, Valorpneu, ELECTRAO, ...), recicladores de produtos ndo
geridos por sistemas integrados e a EDP, no caso da venda de energia. A imagem que se segue representa
uma visdo sistémica da cadeia de valor do negécio do tratamento e valorizagdo dos residuos, bem como a

especializagdo das diferentes atividades de operagdo na Valorminho.
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A operacgdo do ano em andlise decorreu de forma favoravel, dando cumprimento aos requisitos normativos e
legais, otimizando a operacdo no sentido da maximizac¢do da eficiéncia.

Em 2025, registou-se um ligeiro decréscimo na produgdo de residuos urbanos (RU), face ao ano de 2024, ao
nivel dos residuos indiferenciados, de 0,7%. Ao nivel dos residuos provenientes da recolha seletiva, registou-
se um aumento de 1,9%. Globalmente, a Valorminho recebeu e tratou 42 349 toneladas de residuos do seu
ambito geografico, mais 1,2% do que no ano anterior.

Ao nivel da valorizagdo energética do biogds do aterro verificou-se a exportacdo de eletricidade de 1 709
MWh, representando um aumento face ao valor do ano transato, de 5,1%.

VALORIZACAO ENERGETICA DO BIOGAS

A Central de Valorizagdo Energética (CVE) composta por um grupo gerador promoveu a venda de energia
elétrica, produzida a partir do biogas produzido no aterro sanitario, num total de 1 709 MWh, configurando
um aumento de 5,1% face ao periodo homdlogo. Este aumento é resultante na substituicdo do motogerador,
por motivos de fim de vida Gtil do anterior. A figura seguinte representa a evolugdo da venda de eletricidade
nos ultimos trés anos.

Energia vendida (MWh)

3,000 8.0%
5.1%

-4.3% 3.0%
-2.0%
-7.0%

-12.0%

-37.9%

Aterro 1,500 -17.0%

® Taxa de crescimento (%)
-22.0%

-27.0%
-32.0%

-37.0%

-42.0%
2025 2024 2023

A energia elétrica produzida pela Valorminho permitiu uma redu¢do das emissdes de Gases com Efeito de
Estufa (GEE) na ordem de 400 toneladas equivalentes de CO2, bem como uma redugdo da dependéncia
energética equivalente ao consumo de 1 017 barris de petréleo. Em termos médios, permitiu satisfazer as
necessidades de consumo energético de 1 643 familias no ano em referéncia.
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RESIDUOS URBANOS MUNICIPAIS

A rececdo de residuos urbanos municipais (indiferenciados — Rl e Limpeza Urbana - LU) atingiu, no ano em
referéncia, o valor de 34 377 toneladas, valor ligeiramente inferior ao verificado no ano anterior ( -0,7%).

Parte dos residuos indiferenciados foram rececionados na Estagdo de Transferéncia localizada no Municipio
de Moncdo, freguesia de Messegdes, existente desde 2000, tendo sido posteriormente encaminhados para a
Unidade de Valenga, para o tratamento mecanico.

No que se refere aos residuos recolhidos seletivamente relativos ao trifluxo, os mesmos representaram 4 941
toneladas, registando-se um crescimento de 1,9% relativamente ao periodo homélogo.

O grafico seguinte representa a evolugdo por municipio da rece¢do de residuos municipais e dos residuos
recolhidos seletivamente (RS), com indicagdo da taxa de desvio, referente ao ano 2025.

40,000 25.0%
= RU 35 000 34,377
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30,000
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0 [ ] . — || . — [ ] I — I 0.0%
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A taxa de desvio, que relaciona a quantidade de residuos provenientes da recolha seletiva trifluxo com a
quantidade dos residuos urbanos produzidos (indiferenciados e seletivos) variou entre 9,2%, no municipio de
Caminha e 20,1%, no municipio de Melgago. A taxa de desvio global da Valorminho no ano em referéncia do
sistema é de 12,6%, em linha com o valor do ano anterior (12,3%).

RECECAO DE OUTROS RESIDUOS

A rececgdo de residuos urbanos provenientes de grandes produtores (REU-residuos equiparados a urbanos)
atingiu em 2025 as 224 toneladas, constatando-se uma diminui¢cdo face ao periodo homdélogo (-4,3%), e
representando apenas 0,5% do peso total de residuos recebidos.

A Valorminho recebeu também Residuos de Construgdao e Demoligdo, que valorizou através de reutilizagdo
interna em caminhos e acessos ao aterro sanitario, dentro dos limites da licenga, num total de 35 toneladas.
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DESTINO DOS RESIDUOS URBANOS

A totalidade dos residuos urbanos indiferenciados tiveram como destino a Unidade de Tratamento Mecanico
e Bioldgico, registando envios muito pontuais para aterro, em resultado de pequenas avarias na Unidade.

A unidade de TM permitiu a separagdo da fracdo organica, que foi enviada para tratamento biolégico na
central de compostagem da Resulima, tendo resultado a producgdo de 744 toneladas de composto.

Para aterro sanitdrio seguiram 798 toneladas de residuos, registando-se uma diminuigdo de 96% face ao
periodo homélogo.

Os graficos abaixo representam a evolugdo na recec¢do de residuos por destino nos ultimos trés anos e a sua
origem por municipio, nos ultimos dois anos.

Destino dos residuos urbanos (t)
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RECOLHA SELETIVA MULTIMATERIAL

A recolha seletiva representou, no decorrer do ano de 2025, um valor de 6 788 toneladas de residuos,
verificando um acréscimo face ao periodo homdlogo de 10,1%. Ao nivel da recolha trifluxo, o resultado de
2025 superou o valor do periodo homdlogo em 1,9%, resultado do empenho na dinamizacdo desta atividade,
sobretudo ao nivel da gestdao dos ecopontos e da recolha dedicada ao pequeno comércio e servigos.

Para a recolha seletiva contribuem também os residuos recebidos nos dois ecocentros, localizados um na
Unidade de Valencga e outro em Mongdo junto da Estacdo de Transferéncia, que permitem a deposi¢cdo
seletiva de materiais. Para valorizacdo, em 2025, foram recebidos nesses ecocentros 1 848 toneladas. De
referir também que, em 2025, a Valorminho recebeu no Ecocentro de Valenga 531 toneladas de pneus, valor
superior ao registado no periodo homédlogo (+15,9%). Estes pneus foram enviados para a industria
recicladora, através da entidade gestora deste fluxo de residuos.

Os graficos seguintes representam a evolugdao da recolha seletiva trifluxo na Valorminho, nos ultimos trés
anos, sendo de salientar o crescimento desde 2023, e a evolugdo por municipio.
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Tendo como propdsito o cumprimento das metas da Reciclagem, a Valorminho deu continuidade ao
compromisso de dinamizacdo da recolha seletiva multimaterial. Para o efeito, a Valorminho mantém uma
rede de ecopontos instalados de 827 ecopontos, o que conduz a um racio 90 habitantes por ecoponto, e 163
oleGes, que correspondem a um racio de 457 habitantes por oledo, sendo estes bons indicadores em termos
de cobertura de servigo.

RETOMAS DE RECICLAVEIS

Em 2025 foram enviadas para valorizagao multimaterial, maioritariamente através das entidades gestoras dos
fluxos especificos de residuos, 5 834 toneladas de materiais verificando-se um aumento de 19,2% face ao ano
anterior. Este aumento estd diretamente relacionado com o aumento das quantidades recolhidas
seletivamente, mas também com o aumento da recuperacdo de materiais na Unidade de TM, pelo facto de a
totalidade dos residuos indiferenciados passarem nesta instalagdo.

O griéfico seguinte representa a evolugdo das retomas de materiais nos ultimos dois anos:
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DESEMPENHO OPERACIONAL E METAS

A Valorminho assume a Qualidade, o Ambiente e a Seguranca como elementos-chave da sua gestdo e
organizacdo, facto materializado na certificacdo da empresa segundo as normas ISO 9001:2015, a ISO
14001:2015 e ISO 45001:2018.

No decurso do ano de 2025, e no que concerne ao desempenho operacional, a Valorminho implementou as
acbes necessdrias ao cumprimento dos requisitos legais constantes quer das licengas atribuidas as suas
instalagcOes, quer dos principais diplomas em matéria de gestdo de residuos. Em termos de metas, houve um
crescimento significativo nos resultados obtidos.

O cumprimento dos requisitos legais abrange a monitorizagdo aos descritores emissées gasosas, dguas
subterraneas, aguas residuais, topografia e meteorologia. Os resultados obtidos permitem concluir que a
empresa mantém um desempenho ambiental positivo em toda a sua atividade, em linha com o verificado nos
anos anteriores.

Em termos de metas houve uma melhoria nos resultados obtidos, por forca da exploracdo da unidade de
Tratamento Mecanico para a totalidade dos residuos indiferenciados, correspondendo ao efetivo desvio de

residuos de aterro, estando a Valorminho capacitada para a preparagao para a reutilizagdo e reciclagem, em
conjunto com a partilha da central de compostagem da Resulima.

O PERSU 2030, publicado no decurso do ano de 2023 estabelece uma meta nacional para 2025 e uma meta
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individual para a Valorminho para o ano de 2030, para a preparac¢do para a reutilizacdo e reciclagem, bem
como a respetiva métrica de calculo. Em 2025, a Valorminho alcangou um resultado de 58,3%.

Quanto aos Objetivos de Servico Publico, nomeadamente as Metas Nacionais de RU, a Continuidade de
Servico e a Prestacdo de Servigo, salienta-se o bom desempenho da empresa, tendo sido os objetivos
cumpridos na generalidade, como a seguir se detalha.

Objetivos de Servigo Piblico
Metas MNacionais de RU

Objetivo ] Capitagdo SIGRE (Kg/hab/ano) ] [ Avaliacio |

1. Retomas de residuos de embalagem nos termos do
do de Residuos de Embalagem

Deposi¢io maxima de RUB em aterro
Objetivo permitida em 2020 (% de RUB Avaliagdo
produzidos)

n.a.
PERSU2030n3o
define esta

2. Reducdo da deposicio de residuos urbanos
biodegraddveis de aterro nos termos definidos no Plano
Estratégico para os Residuos Urbanos (PERSU 2020)

- Preparagio minima para Reutilizagdo e i
[ Objetivo ] [ Reciclagem em 2020 (% RU reciclaveis) ] [ Avaliagdo ]

3. Preparacdo para reutilizacdo dos residuos urbanos n.a.
tratados em 2020, nos termos definidos no Plano calculada no
Estratégico para os Residuos Urbanos (PERSU 2020) ponto "metas"”

Prestagdo de servigo

( Objetivo ] [ Taxa média anual minima de baldeacio ] | Avaliagdo ]

7. Modo de prestacdo do servigo de recolha seletiva de
ecopontos

( Objetivo ] | Sensibilizacio ambiental ] [ Avaliagio |

Em cada ano todos os municipios do sistema d N ser
abrangidos com pelo menos uma atividade de sensibilizacdo Cumprido

8. Modo de prestagdo do servico a nivel de
sensibilizacdo ambiental

[ Objetivo ] [ Certificagbes existentes ] [ Avaliagdo ]

- ; S : Manutencdo de certificacio em matéria de qualidade,
9. Garantia de certificacdo em matéria de ambiente e seguranca: 150 9001, 150 14001 e ISO 45001 Cumprido

qualidade, ambiente e seguranca
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RECURSOS HUMANOS

A Valorminho considera que o capital humano de uma organizagao é a sua principal base de sustentabilidade
e que a sua influéncia é decisiva no resultado da atividade desenvolvida.

Durante o ano de 2025 manteve-se a orientagdo para uma politica transversal de gestdo do capital humano,
privilegiando as sinergias do Grupo. De entre as iniciativas desenvolvidas merecem especial destaque as
seguintes:

e Manutencdo do Sistema de Controle de Assiduidade com recurso a leitores de reconhecimento facial
para gestdo de tempos;

e Manutencdo da Politica de Beneficios para os colaboradores da Empresa;
e Manutengdo do Servigo de Saude Mental;

e Continuagdo e desenvolvimento de novos “Team Building” acessivel a todos os colaboradores, com
o intuito de fortalecer o trabalho em equipa e a criagdo de sinergias entre colaboradores que facilitem
o alcance dos objetivos da organizagao.

Em 2025 deu-se continuidade ao Sistema de Gestdao de Desempenho, de acordo com o modelo corporativo,
mas agora também baseado em Objetivos, suportado na ferramenta SAP Success Factors (SF) com:

Recrutamento e Integragao

Com o objetivo de valorizar e dar oportunidade aos colaboradores, destacamos o recrutamento interno, que
possibilita a realizacdo de formacao e o desenvolvimento de competéncias especificas dos colaboradores que
se encontram a trabalhar na VALORMINHO através de Trabalho Temporario ou em func¢des indiferenciadas,
para progressdo e crescimento dentro da empresa.

Destacamos, também, a valorizacdo do vinculo laboral estavel, com a celebragdo de contratos sem termo e
atribuicao de beneficios, nomeadamente Seguros de Vida e Saude.

Alteragao da politica remuneratdria

Ao longo dos ultimos anos os aumentos do Saldrio Minimo Nacional tém induzido um efeito de compressado
da estrutura salarial da Valorminho que de forma constante e recorrente vinha demonstrando uma cada vez
menor diferenciagao salarial entre fungdes com exigéncias de niveis de qualificagdo muito diferentes.

Para |4 deste efeito direto, bem visivel na estrutura salarial, a Valorminho foi perdendo competitividade no
recurso ao mercado de trabalho e a contratagdo de novos colaboradores foi sendo muito pressionada e dificil.

O ano de 2025, foi marcado pela continuacgdo e estabilizacdo da politica salarial iniciada em 2021.

Aimplementag¢do desta nova estrutura implicou a mudanca salarial a 49 pessoas, sensivelmente 92% do total
de colaboradores, o que representa uma assinaldvel iniciativa de valorizacdo e reconhecimento do trabalho
e dos trabalhadores da Valorminho bem como um incremento na capacidade competitiva para atragdo dos
novos colaboradores que sdo necessarios para a manutencdo e o desenvolvimento do Servico Publico

Essencial que é prestado.

O Quadro de Pessoal a 31 de dezembro de 2025, era constituido por 53 colaboradores.
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Evolug¢dao do nuimero dos trabalhadores nos
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A média de idades é de 44 anos, sendo que 51% dos colaboradores tém entre 46 e 55 anos. Cerca de 60% dos
colaboradores sdao do sexo masculino.

Idades

Género
21%

\ 0%

‘ 8% Masculino -

60%
31% 15%
Feminino
J 40%
25%

m 19 -25 Anos = 26 - 35 Anos = 36 - 45 Anos

46 - 55 Anos = 56 - 65 Anos = > 65 Anos B Feminino & Masculino

A antiguidade média é de 13 anos o que nos permite aferir que o quadro de pessoal é estavel. A maioria dos
colaboradores, 74%, encontra-se na situagao de efetivo.
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Quanto ao nivel de escolaridade, cerca de 72% dos colaboradores tém entre o 22 ciclo e o ensino secundario.
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FORMAGAO PROFISSIONAL

Ao longo de 2025 foi privilegiada formagdo na drea de Higiene, Segurancga e Saude no Trabalho e na Manobra
e Operacdo de Equipamentos

A formagdo profissional continua a ser uma aposta essencial para o desenvolvimento dos colaboradores da
VALORMINHO, o que se reflete no aumento gradual das horas de formagdo ministradas.
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Em 2025 registaram-se 1524 horas de formacdo, distribuidas entre formacao interna (54%) e externa (46%),
nos ultimos trés anos verificou-se um crescimento continuo do n? de horas de formagdo ministradas, onde se
destacam as seguintes areas de formagao:

. Formacgao de integracdo e SHEQ — formagado de integragdo e acolhimento, onde sdao apreendidas e
desenvolvidas as competéncias necessdrias para a boa execug¢do técnica do trabalho, devidamente
enquadrada pelas Politicas de Seguranca e Regras de Ouro do Grupo Mota-Engil.

. Formacdo de Primeiros Socorros e DAE, para elementos das Equipas de Emergéncia da
VALORMINHO, mas também para os colaboradores que pretendam desenvolver competéncias
nesta area.

e  Formagdo de Condugao defensiva, para todos os Motoristas da VALORMINHO, organizada pela drea
de Recursos Humanos e Manutenc¢do, numa légica de desenvolvimento de comportamentos de
Seguranga, mas também eco condugéo.

e  Formacdo na area da Seguranga, com especial incidéncia nas Golden Rules do Grupo Mota-Engil e
nos Global Safety Stand Down, promovidos pelo Grupo, para sensibilizacdo para os temas de
Seguranga no Trabalho

e Ampliroll

° Manobra e Operagao — Camido Grua

e  Plataforma Elevatoria

e  Manobrador de equipamentos multifun¢des

e  Condugdo defensiva

° Trabalhos em Altura

e  Formagdo em Procedimentos de resposta a emergéncias

1524 732 423
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SEGURANCA E SAUDE NO TRABALHO

Em 2025 a Valorminho manteve a modalidade de servigos internos para a vertente de seguranca do trabalho,
tendo-os reforgado com servigo externo, através de contrato com empresa.

Apesar de ndo estar obrigada por legislagdo a adotar a modalidade de servigos internos, a Valorminho,

considera esta decisdo essencial para estabelecer uma cultura de “acidentes zero”, objetivo para o qual é
fundamental que a atividade de seguranca do trabalho seja desenvolvida por quadros internos.

ACIDENTES DE TRABALHO

Em 2025 a Valorminho teve 7 acidentes de trabalho, menos 2 acidentes do que em 2024, dos quais 5 com
baixa e 2 acidentes sem baixa médica.

Em 2025 foi implementada a pratica de reporte de quase acidentes, tendo sido reportados 22 quase
acidentes, o que demonstra a clara aposta da Valorminho na prevenc¢do da Segurancga dos Trabalhadores.

Numero de acidentes de trabalho
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O gréfico seguinte indica a ocorréncia de acidentes nos ultimos trés anos, constatando-se um decréscimo,
ano apos ano, fruto da aposta feita na Area de SST.
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Todos os acidentes foram analisados e investigados, em consonancia com a politica de SST, proporcionando
a identificacdo das causas que tiveram na origem do acidente e com a definicdo das respetivas medidas
corretivas, para prevenir a ocorréncia de situagdes semelhantes. Do mesmo modo, os quase acidentes foram
investigados no sentido de perceber as causas e de serem tomadas medidas de resolu¢do de forma a ndo
existirem acidentes.

Mantendo a abordagem tradicional utilizada para avaliar o desempenho da seguranc¢a do trabalho foram
monitorizados no ano de 2025 os indices de sinistralidade.

indices

Sinistralidade 2023 2024 2025 Defini¢do

Representa o nimero de acidentes de trabalho por

Indice de Frequéncia 75,97 74,10 56,00 milh3o de horas homem trabalhadas
indice de Gravidade 0,66 1,00 3,10 Representa o numero de dias tteis perdidos por mil

horas-homem trabalhadas
indice de Incidéncia 135,48 120,00 87,70 Representa, em média, o numero de acidentes de

trabalho por cada mil trabalhadores

DESEMPENHO DE SST

Visando a prevengdo da doenga profissional, primando pela antecipagdo, através da avaliacdo dos riscos
provenientes do ambiente de trabalho que possam ocasionar dano a saude e integridade dos trabalhadores,
em 2025 foram efetuadas avaliagdes de Legionella e de Ruido ocupacional. A empresa garante igualmente o
servigo de medicina no trabalho, e o servigo de psicologia aos seus trabalhadores.

A Valorminho garantiu a manuteng¢do adequada dos equipamentos de trabalho durante o seu periodo de
utilizacdo, de modo que os mesmos respeitem os requisitos minimos de seguranca e ndo provoguem
acidentes de trabalho nem riscos para a saude dos trabalhadores.

Ainda no ambito da utilizagdo segura de maquinas e equipamentos, foi assegurado a formacao certificada de
acordo com o Decreto-Lei 50/2005, de 25 de fevereiro, para os trabalhadores que utilizam equipamentos de
trabalhos automotores.

COMUNICACAO E EDUCACAO AMBIENTAL

Durante o ano de 2025, a Valorminho manteve a sua aposta na comunicagdo e sensibilizagdo ambiental junto
da populagdo da sua area de abrangéncia. Assumindo a missdo de tratar e valorizar os residuos urbanos, urge
comunicar de forma eficaz junto da comunidade, de modo a promover a alteragdo de habitos e
comportamentos dos municipes da nossa da comunidade.

Para isso, e em estreita colaboragdo com os municipios, juntas de freguesia, coletividades e escolas, foi

possivel implementar diversas a¢des de sensibilizagdo direcionadas a diferentes publicos, dando enfase as
boas praticas de tratamento dos residuos e sustentabilidade, com o objetivo de incrementar a reciclagem.
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Durante o ano de 2025 fomentamos o contacto através da Linha da Reciclagem, um servi¢o de atendimento
publico, gratuito e nacional, que foi criado para dar respostas eficazes ao cidaddo nomeadamente para
responder a duvidas, pedidos de informagdo, sugestdes, reclamagdes, elogios e pedidos de servigo
relacionados com a recolha e tratamento de residuos urbanos. No ano de 2025 foram rececionadas 78
reclamacodes, 26 sugestoes, 242 pedidos de informacdo, 396 pedidos de servigco e 21 envios de informacao.
De registar o uso crescente deste canal de comunicagdo por todas as partes interessadas.

No segundo semestre de 2025, a operagdo da Linha da Reciclagem iniciou o processo de adjudicagdo e
preparagdo para a transicdo para um modelo de outsourcing, marcando uma nova fase deste projeto. Esta
evolugdo representa um passo fundamental para o crescimento e
consolidagdo da Linha da Reciclagem, criando condi¢des para reforgar LI N HA da

(11}
a eficiéncia operacional, a capacidade de resposta e a qualidade do ) i
servico. Ainda no decurso deste ano foi também assinalado o ' reCICIagem

langamento da app da Linha da Reciclagem, um passo relevante na 800911 400
modernizagdo do servico e na melhoria da experiéncia dos Chamada gratuita
utilizadores.

No ano de 2025 demos continuidade a comunicagdo através das redes sociais: facebook, instagram e linkedin,
por se tratar de meios de comunica¢do que nos permitem chegar e divulgar a nossa atividade junto de um
publico muito especifico e importante.

Durante o presente ano foram também desenvolvidas acdes de sensibilizacdo
ambiental nos meios de comunicagdo local, nomeadamente nas 2 radios locais,
através da divulgacdo de um anuncio duas a quatro vezes por dia, entre junho e
dezembro. Estamos certos de que o esclarecimento da populagcdo em geral, em
muito se consegue através da comunicagao préxima das radios e jornais locais.

As associacOes da nossa area geografica continuaram a aderir ao Programa
“Toneladas de ajuda”, sendo que no ano de 2025 registou-se o envolvimento de 6
organizacOes. Este envolvimento permitiu o envio para valorizacdo de: 13,98

TONELADAS

toneladas de plastico/metal; 142,06 toneladas de papel/cartdo e 1,58 toneladas de DE AJ U DA
vidro, tendo em contrapartida sido entregue as associa¢ées 13 874,50 €.

Durante o presente ano, prosseguimos com as acdes de sensibilizacdo ambiental junto dos comerciantes
localizados no interior da fortaleza de Valenga. Estas campanhas visaram a distribuicdo de sacos e de
informacgdo sobre a correta separagao de residuos, sendo a posterior recolha efetuada pela Valorminho.
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No ano de 2025, o Programa Ecovalor, dirigido as escolas, envolveu 2 escolas, o que permitiu recolher 2 82
toneladas de plastico/metal, entregando as escolas 248 €. | ; g i
Promovemos ainda a agdo de sensibilizagdo ambiental “A
Nossa casa € um Planeta” que teve como objetivo abordar as
tematicas da Reducdo, Reutilizacdo e Reciclagem de Residuos
nas escolas através da projecdo de filmes em 3609,
especialmente concebidos com conteudos para publicos-alvo
distintos, em funcdo das idades dos participantes. Trata-se de
um projeto de sensibilizagdo imersivo e interativo, em
planetdrio itinerante, que esteve nos municipios de Paredes
de Coura e Valencga, contribuindo assim para uma cidadania
ativa no dominio do desenvolvimento sustentdvel. Foram
realizadas 18 a¢bes de sensibilizacdo ambiental, abrangendo
299 alunos.

Em parceria com os municipios de Paredes de Coura, Valenca e Vila
Nova de Cerveira foram realizadas a¢des de sensibiliza¢do nas juntas
de freguesia locais sobre a correta separagdo de residuos e a
importancia do cidaddo enquanto gestor de recursos. Foram
realizadas 36 acdes nos referidos municipios, que permitiram a
distribuicdo de 683 ecopontos domésticos aos cidadaos, facilitando
as condig¢Oes de separacdo de residuos.

Durante o ano de 2025, foram desenvolvidos 9 ecoeventos na drea geografica da Valorminho que permitiram
recolher 7,84 toneladas de plastico/metal; 4,88 toneladas de papel/cartdo e 24,46 toneladas de vidro.

A EGF e a Fundagdo do Futebol — Liga Portugal estiveram presentes na Final Four da Allianz CUP, fazendo
deste, pelo terceiro ano consecutivo, um Ecoevento. O ano de 2025 marcou o encerramento desta parceria.
De realgar também a parceria com a SIC e a participagdo no programa “Ald Portugal" sensibilizando, através
da televisdo nacional, os telespectadores para a correta separacdo de residuos.

Em 2025, a EGF venceu dois prémios na 5.2 edicdo do Prémio Nacional de Sustentabilidade do Jornal de
Negdcios, nas categorias Comunicagdo de Sustentabilidade (campanha Toneladas de Ajuda) e Transformagao
Digital em Sustentabilidade (Programa de Digitalizacdo da Recolha Seletiva de Embalagens). O
reconhecimento destaca o trabalho de grupo de todas as concessionarias e o empenho de mais de 3.000
colaboradores.

No ano de 2025 foram vdrias as iniciativas de comunicagdo interna desenvolvidas, tendo como objetivo
fomentar o sentido de pertenga, bem como informar os colaboradores das diversas iniciativas realizadas pela

Valorminho.

Durante todo o ano foram divulgados os servicos de saude mental, recorrendo a folhetos e envio de
informacdo por email.
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A 30 de maio e a 13 de novembro realizamos as Conversas
Valorminho/Resulima, durante as quais foram abordados diferentes
temas, como o Plano de Investimentos 2025/2027, Desempenho da
Valorminho e Resulima no primeiro quadrimestre de 2025, Desafios
dos Sistemas de Informacdo, Desafios da Contratagdo e da Formacéo
de Recursos Humanos, Oportunidades e Desafios das Compras
Centralizadas, bem como a implementacdo do Plano Terra. Estes
encontros promoveram a reflexdo e a partilha sobre temas cruciais e
constituiram-se como importantes momentos de aprendizagem,

partilha e fortalecimento dos lagos que unem os profissionais da | S
Resulima e da Valorminho, resultando numa discussao enriquecedora L
e verdadeiramente construtiva.

Certos da importancia da divulgacao das boas praticas desenvolvidas na organizagao, langamos duas edi¢des
da VALOR VERDE - newsletter interna.

VALOR VERDE

Newsletter Valorminho Newsletter Valorminho
A 28 de abril assinalamos o Dia Mundial da Seguranca e Saude no Trabalho com o refor¢o da divulgagdo das
Golden Rules, através da realizagdo de a¢bes de formacdo, bem como a oferta de uma lancheira alusiva ao

tema e a divulgagao de informagdo na entrada de todas as instalagdes da Valorminho.

Certos da importancia de fortalecer os lagos que unem todos os colaboradores da organizagdo, realizamos a
10 de novembro o magusto em todas as unidades da Valorminho.
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Desempenho
Financeiro

TARIFARIO

e Atarifaimplicita aos proveitos permitidos de acordo com as CRP aprovadas pela ERSAR: 85,76€
e ATarifa faturada a clientes municipais: 70,80€

No quadro abaixo descreve-se a evolugdo da tarifa da Valorminho, no horizonte temporal de 2023 a 2025:

Evolugao da Tarifa 2025 2024 2023
Tarifa implicita 85,76 € 70,80 € 62,26 €
Tarifa Faturada 70,80 € 70,80 € 69,76 €

A tarifa praticada na deposicdo por particulares, de residuos equiparados a urbanos, foi de 150,00€/t.

Os valores de contrapartida dos produtos reciclaveis de embalagens foram os aplicaveis de acordo com o
Despacho n.2 12876-A/2024, de 29 de outubro dos Ministérios da Economia e Ambiente e Energia.

Relativamente a venda de energia, verifica-se um decréscimo de cerca de mais de 50% face ao ano anterior,
reflexo do fim do ciclo de 15 anos de bonificagdo da energia vendida a rede, que ocorreu em janeiro de 2025.

INVESTIMENTO

0O ano de 2025 iniciamos o Plano de Investimentos aprovado para o triénio 2025-2027, sendo que em 2025 o
montante executado foi aproximado de 857 mil Euros. O que representa 64% do montante de investimento
aprovado para o ano de 2025 no periodo regulatério 2025-2027.

em Euros 2025
Tratamento Indiferenciado 446 672
Tratamento Seletivo 245 040
Recolha Seletiva 80 050
Outros 85479
Total 857 242
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Os investimentos mais relevantes sdo:
e Aquisicdo de uma P4 Carregadora de Rodas
e Aquisicdo de uma maquina escavadora de rastos

e Selagem parcial do aterro de Valenga
e Aquisicao de ecopontos

RENDIMENTOS
O Volume de Negdcios em 2025 ascendeu a 5 013 275 Euros.
A contribuicdo de cada atividade para este montante é demonstrada na tabela seguinte:

O desvio tarifario do ano ndo esta considerado em RU Municipais.

em Euros 2025 2024 2023
RU Municipais 2952138 2184 520 2 049 156
RU Reciclaveis 1921 980 876 014 885579
Energia 102 796 207 526 334 506
Outros 36 361 26 740 35387
Volume de negécios 5013 275 3294800 3304628

VOLUME DE NEGOCIOS

6000 000
5000 000
4000 000
3000 000
2000 000
1000 000 I I
0 i ..
Volume de RU RU Energia Outros
negocios Municipais Reciclaveis

2025 m2024 w2023

A variagdo positiva na rubrica RU Municipais fica a dever-se ao ajustamento aos Proveitos Permitidos
conforme Regulamento Tarifario em vigor.
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A quantidade de residuos urbanos Municipais faturados diminuiu aproximadamente -0,7 % face a 2024.
Em 2025 foram registados os seguintes movimentos relacionados com os ajustamentos tarifarios:

e +14.669 € referentes ao ajustamento tarifario do exercicio de 2024, correspondendo a diferenca
entre o montante refletido nas contas estatutdrias, numa base de estimativa, e o valor determinado
pela ERSAR aquando da aprovagdo das Contas Reguladas Reais desse ano.

e +905.233 € relativos ao ajustamento estimado para o exercicio de 2025, o qual, além do ajustamento
corrente, integra o diferencial entre a tarifa de transi¢do e a tarifa constante do projeto de decisao
para 2025, no montante de 1.077.295 €.

Verifica-se um aumento consideravel nas vendas nos Reciclaveis, cerca de 38%, acompanhado de um
aumento de 1,9% nas quantidades da Recolha Seletiva, sendo de destacar a contribuicdo para o expressivo
aumento das vendas, a atualiza¢do dos valores de contrapartida, bem como o contributo do investimento
realizado na beneficiagdo da triagem em 2024, que originou o assinalavel retorno financeiro em 2025,
justificando-se, assim o crescimento das retomas.

O investimento realizado na beneficiagdo da Triagem em 2024 originou bastante frutos em 2025,
justificando-se este aumento do valor das retomas.

A venda de materiais provenientes da recolha seletiva conjugada com a venda de energia representa 40% do
volume de negdcios.

GASTOS OPERACIONAIS

Em termos globais, em 2025, os gastos foram 27,41% superiores ao verificado em 2024, do qual se realca o
aumento da rubrica de Fornecimentos e Servigos Externos, nomeadamente na rubrica de subcontratos e
conservagao e reparagao.

Estes aumentos devem-se essencialmente a reparagGes de avarias na frota da Recolha Seletiva, ao consumo
de reagentes para tratamento dos lixiviados e ao custo necessario com o transporte de residuos do PRUC para
o TMB da Resulima.

em Euros 2025 2024 2023
F.S.E. 2307 356 1579 429 1540 253
Gastos com Pessoal 1394478 1157 102 1085 000
Amortizagoes 1000973 698 845 633 025
Outros Gastos Operacionais 67 211 27 186 32 647

Gastos 4770018 3462562 3290926

Operacionais

Os Outros Gastos e Perdas Operacionais ndo contemplam a reclassificagdo contabilistica que decorreu da
aplicagdo da IFRIC 12 — Rendimentos e Gastos de Construcdo.
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EBITDA

Este diferencial deve-se, por um lado, ao aumento das receitas de recicldveis e, por outro, ao impacto da
decisdo final da ERSAR sobre as Contas Reguladas Previsionais.

RESULTADO LIQUIDO
O Resultado Liquido do Exercicio foi positivo no montante 132 642 Euros.

DIVIDA DE CLIENTES

A divida vencida é de 185 mil Euros o que representa um rdcio de divida vencida em fung¢do da divida total de
19%, traduzindo-se numa relevante melhoria nas cobrancgas, quando comparando com os anos anteriores.

Divida Vencida 2025 2024 2023
Clientes Municipais 143 160 349 408 1134 456
Outros 41 695 50 688 8263
Divida Vencida Total 184 855 400096 1142719
Divida Total 955 985 980 668 1789137
Divida Vencida vs Divida Total 19% 41% 64%
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Endividamento
O montante dos Financiamentos Obtidos, incluindo suprimentos e locagdes financeiras, totalizam 7 456 mil
Euros aumentando 1 457 mil Euros relativamente a 31 de dezembro de 2024, ou seja, um crescimento de 20%

tendo sido aplicado no financiamento parcial dos investimentos realizados em 2025.

Os empréstimos contraidos estdo desdobrados por 3 instituicdes bancarias sendo de realgar o Banco Europeu
de Investimentos com 4 milhdes de euros.

A Valorminho mantém a divida no valor de 1 milhdo e cinquenta mil euros em suprimentos.

O Fundo de maneio a 31/12/2025 é negativo em 768.229 Euros

Ativo Corrente 4708 263 €
Passivo Corrente 5476482 £
Fundo de Maneio - 768 229 £
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Perspetivas
para 2026

Em 2026, a VALORMINHO e a EGF dardo continuidade a uma estratégia orientada para a execucao,
incremento da atividade, otimizacdo das nossas instalacdes e refor¢o da atividade como a recolha seletiva,
através de inovacdo responsavel e a criacdo de valor sustentavel. A ado¢do de novas tecnologias, modelos
operacionais e solugbes digitais sera realizada de forma faseada e criteriosa, com foco no aumento da
eficiéncia, na fiabilidade do servigo e na resposta aos desafios ambientais e operacionais do setor.

A inovacgdo sera um instrumento ao servico da decisdo e da operagdo, apoiando a antecipagéo de riscos, a
otimiza¢do de processos e a melhoria continua do desempenho. A digitalizagao e a automacgao terdao um papel
central na gestdo da informagdo, no controlo da operagdao e no refor¢o da seguranga e da fiabilidade do
sistema.

A relagdo com os Municipios e outros stakeholders manter-se-4 como um eixo estruturante da atuacdo da
VALORMINHO e da EGF. A comunicagao, sustentada por dados, conhecimento técnico e proximidade
institucional, serd determinante para promover decisdes informadas, solu¢Ges ajustadas as realidades
territoriais e uma coopera¢do mais eficaz.

Em paralelo, a EGF aprofundard as sinergias internas do Grupo, promovendo prdticas harmonizadas, partilha
de conhecimento e solugdes integradas que reforcem a coeréncia estratégica e a consisténcia dos resultados
em toda a rede.

Por fim, o ano de 2026 sera marcado pela execu¢do de um plano de investimento exigente, que requer
disciplina financeira, alinhamento estratégico e capacidade de execugao em toda a organiza¢do. Com esta
abordagem, a EGF reforga o seu posicionamento como operador de referéncia e agente de transformacao da
economia circular em Portugal, contribuindo ativamente para a valorizagcdo dos residuos, a transicdo
energética e a criagcdo de valor econdmico, ambiental e social para o presente e para o futuro do setor.

A ocorréncia de um ciclo de fendmenos de pluviosidade intensa, onde se inclui a Tempestade Kristin, provocou
constrangimentos no funcionamento da operagdo com gastos ndo previstos e adicionais que se estdo a apurar.
N3o obstante os constrangimentos verificados, a organizacdo tem capacidade de resposta e adaptacao
assegurando da melhor forma a atividade da empresa.
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apos o Termo do
Exercicio

A ocorréncia da Tempestade Kristin provocou constrangimentos no funcionamento da operacdo
com gastos ndo previstos e adicionais que se estdo a apurar.

Ndo obstante dos constrangimentos verificados, a organizagdao tem capacidade de resposta e
adaptacao assegurando da melhor forma a atividade da empresa.
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Consideracoes
Finais

A Valorminho consciente da importancia do seu contributo para o desenvolvimento da regido
em que se insere e da qualidade de vida dos seus habitantes, continuarad a envidar todos os
esforcos nesse sentido, contando com o apoio dos seus stakeholders a quem muito agradece,
pedindo a bondade de poder distinguir:

O Ministério do Ambiente e Energia, a Comissdao de Coordenac¢do e Desenvolvimento Regional
do Norte, a Agéncia Portuguesa do Ambiente e a Entidade Reguladora dos Servicos de Aguas e
Residuos, pela colaboragdo prestada.

Os Acionistas pelo apoio e confianga no desempenho da atividade do Conselho de
Administragao.

O ROC pela colaboracdo e disponibilidade demonstradas.

Todos os colaboradores e quadros da empresa, pela dedicacido e empenho sempre
demonstrados e em particular num ano tdo exigente a todos os niveis como 2025.
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Resultados

O Conselho de Administracdo propde que o Resultado Liquido positivo do Exercicio de 2025, no valor de
132 642,47 Euros tenha a seguinte aplicagdo:

Proposta de Aplicacdo de Resultados 2025

Reserva Legal (5%) 6 632,12

Dividendos 126 010,35
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Anexo
20 Relatorio

Lista a que se refere o n.2 5 do Art.2 447.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais

Os membros dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizacdo ndo detém ag¢des ou obrigacGes de outras
sociedades que relativamente a Valorminho estejam numa relagdo de dominio ou de grupo.

Lista a que se refere o n.2 4 do Art.2 448.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais

Lista dos acionistas que em 31 de dezembro de 2025 sejam titulares de, pelo menos, um décimo, um tergo
ou metade do capital:

Empresa Geral do Fomento, S. A. .......... 51,0%

Municipio de MONGEO0 .....ccccvvveveverureirernnes 12,8 %

Valenga, 25 de fevereiro de 2026

O Conselho de Administragao

Luis Miguel Pires Eurico Lisboa — Presidente

Miguel Augusto Salgueiro Silva Ferreira — Administrador Delegado

Bruno Miguel Fernandes Caldas - Vogal
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(Montantes expressos em Euros)

Demonstragoes
Financeiras

31 de dezembro de

2024
ATIVO NAO CORRENTE:
Ativos intangiveis 6 7 402 942 7 580 284
Outros ativos financeiros 2894 5770
Créditos a receber 9 986 286 -
Ativos porimpostos diferidos 11 523 744 554 854
Total do ativo ndo corrente 8915 865 8140907
ATIVO CORRENTE:
Inventarios 7 199 534 240129
Clientes 8 955 990 980 668
Estado e outros entes publicos 12 310 708 105 946
Créditos a receber 9 31513 591 022
Diferimentos 10 36 525 79 869
Caixa e depdsitos bancérios 4 3173992 2 546 642
Total do ativo corrente 4708 263 4544 277
Total do ativo 13 624 128 12 685 184
CAPITAL PROPRIO:
Capital subscrito 13 900 000 900 000
Reserva legal 13 169 416 167 867
Outras reservas 13 223102 529 587
Resultados transitados 13 () (335929)
Outras variagdes no capital préprio 13 847918 991 158
Resultado liquido do periodo 13 132 642 30993
Total do capital préprio 2273079 2283 676
PASSIVO NAO CORRENTE:
Provisdes 14 44 266 B
Financiamentos obtidos 15/16 5035263 3974043
Passivos porimpostos diferidos 11 523151 552 996
Diferimentos 10 271877 417 579
Total do passivo ndo corrente 5 874 557 4944 619
PASSIVO CORRENTE:
Fornecedores 17 1385738 2217583
Estado e outros entes publicos 12 889 420 772 839
Financiamentos obtidos 15/16 2421138 2025 180
Outras dividas a pagar 18 382 816 257 321
Diferimentos 10 397 380 183 967
Total do passivo corrente 5476 492 5 456 890
Total do passivo 11 351 049 10 401 508
Total do capital préprio e do passivo 13 624 128 12 685 184

O anexo faz parte integrante do balango em 31 de dezembro de 2025.

O CONTABILISTA CERTIFICADO O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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(Montantes expressos em Euros)

Vendas e servigos prestados
Variagdo nos inventdrios da produgdo
Subsidios & exploragdo
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com o pessoal
Imparidade de dividas a receber
Provisdes
Outros rendimentos
Outros gastos
Resultado antes de depreciagGes, gastos de financiamento e impostos

Gastos de depreciagdo e de amortizagdo
Subsidio ao investimento
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos)

Juros e rendimentos similares obtidos
Juros e gastos similares suportados

Resultado antes de impostos

Impostos sobre o rendimento do periodo
Resultado liquido do periodo

Resultado por acdo

O anexo faz parte integrante da demonstracdo dos resultados por naturezas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.

O CONTABILISTA CERTIFICADO
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20

23

21
22

23
24

25
13

26
26

11

28

Demonstragoes
Financeiras

5013276
(40596)
1447

(2307 356)
(1394 478)
(44 266)
902 228
(924 453)
1205 803

(1000 973)
219987
424 817

20466
(227 744)
217539

(84.897)
132642

0,74

Exercicio
de 2024

3294 800
188717
4476

(1579 429)
(1157 102)
5925
2815658
(2777 991)
795 056

(698 845)
236230
332440

51054
(354 139)
29355

1638
30993

0,17

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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(Montantes expressos em Euros)

Saldo em 1 de janeiro de 2024 13 900 000 167 205 529587 (348 510) 1158478 13243 2420003
Aplicagdo do resultado liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2023 662 12581 (13243) -
Distribuigdo de dividendos
Realizagdo de capital -
Resultado liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 30993 30993

Subsidios ao investimento obtidos/(reconhecidos) no exercicio (232189) (232189)
Impostos diferidos referentes a subsidios reconhecidos no periodo 1 64 869 64 869
Saldo em 31 de dezembro de 2024 13 900 000 167 867 529 587 (335 929) 991 158 30993 2283676
Saldo em 1 de janeiro de 2025 900 000 167 867 529587 (335929) 991158 30993 2283676
Aplicagdo do resultado liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 1550 29443 (30993) -
Distribui¢do de dividendos
Outras Operagdes (306 486) 306 486 -
Resultado liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 132 642 132642
Subsidios ao investimento obtidos/(reconhecidos) no exercicio 13 (225 158) (225 158)
Impostos diferidos referentes a subsidios reconhecidos no periodo 11 81919 81919
Saldo em 31 de dezembro de 2025 13 900 000 169 416 223102 () 847918 132 642 2273079

0 anexo faz parte integrante da demonstragdo das alteragdes no capital proprio do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.

O CONTABILISTA CERTIFICADO 0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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" Valorminho e Financeirasc

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2025 2024
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes 6033 595 5556 121
Pagamentos a fornecedores (1996 304) (2130572)
Pagamentos ao pessoal (929 504) (911 455)
Fluxos gerados pelas operagdes 3107787 2514094
Pagamento do imposto sobre o rendimento (24 708) (4330)
Outros recebimentos / (pagamentos) (455 388) (659 862)
Fluxos das atividades operacionais (1) 2627 691 1849902

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Pagamentos respeitantes a:
Ativos intangiveis (2039910) (854 703)
Subsidios ao investimento - -
Financiamentos concedidos a acionistas - -

(2039910) (854 703)
Recebimentos provenientes de:
Alienagdes a interesses minoritarios
Ativos intangiveis - -
Subsidios ao investimento - -
Juros e rendimentos similares -
Fluxos das atividades de investimento (2) (2039910) (854 703)
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 1500 000 1500 000
Juros e rendimentos similares 14936 -
Suprimentos - -
1514936 1500 000
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (1067 474) (562 015)
Juros e gastos similares (407 892) (198 845)
Acionistas - -
Dividendos . =
(1475367) (760 860)
Fluxos das atividades de financiamento (3) 39569 739 140
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) +(2) +(3) 627 350 1734339
Constituigdo de depdsitos bancarios cativos - -
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 4 2546 642 812304
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 4 3173992 2546 642
Depdsitos bancarios cativos - -
Caixa e depositos bancarios no fim do exercicio 3173992 2546 642

O anexo faz parte integrante da demonstragdo dos fluxos de caixa do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.

O CONTABILISTA CERTIFICADO O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO
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1 - Contas

VALORMINHO- VALORIZAGCAO E TRATAMENTO DE RESIDUOS SOLIDOS, SA

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

(Montantes expressos em Euros)

1. NOTA INTRODUTORIA

A Valorminho — Valoriza¢do e Tratamento de Residuos Sdlidos, S.A. (adiante designada por “Concessiondria”
ou “Empresa”) é uma sociedade andnima, constituida a 5 de agosto de 1996 pelo Decreto-Lei 113/96, com
sede em Rua das Covas do Arraial, n2 325, 4930-514, S3o Pedro da Torre e tem como objeto social exclusivo,
em regime de concessdo de servigo publico, a exploragdo e a gestdo do sistema multimunicipal de triagem,
recolha seletiva de residuos urbanos, valorizacdo e tratamento de residuos sélidos urbanos da regido do Vale
do Minho, integrando como utilizadores os municipios de Caminha, Mongao, Melgaco, Valenga, Vila Nova de
Cerveira e Paredes de Coura.

Nos termos do Decreto-Lei n.2 45/2014, de 20 de mar¢o, o Governo privatizou a Empresa, que anteriormente
permanecia como uma sub-holding da empresa Aguas de Portugal para o setor dos residuos. A aliena¢io do
capital social da EGF a Suma Tratamento, S.A. (“Suma Tratamento”, empresa detida pelo Grupo Mota-Engil),
teve como consequéncia a alteragdo do enquadramento juridico das entidades gestoras dos sistemas
multimunicipais de tratamento de residuos. Neste quadro, o Governo reviu o regime juridico aplicavel a
atuagdo das entidades gestoras de sistemas multimunicipais de tratamento e de recolha seletiva de residuos
urbanos.

Desta forma, através do Decreto-Lei 96/2014, de 25 de junho, foram aprovadas as bases da concessdo da
exploracao e gestdo, em regime de servico publico, dos sistemas multimunicipais de tratamento e de recolha
seletiva de residuos urbanos, atribuida a entidades de capitais exclusiva ou maioritariamente privados. Foi
também aprovado um novo Regime Remuneratério, tendo sido publicado pelo regulador o Regulamento
Tarifario do Servigo de Gestdo de Residuos Urbanos (RTR), com um novo modelo regulatério a vigorar a partir
de 1 de janeiro de 2016. O contrato de concessao foi objeto de reconfiguragao, com vista a adaptagdo do seu
conteudo as novas bases da concessdo, tendo o periodo da respetiva concessao sido alargado até 2034.

As demonstra¢Oes financeiras anexas sdo apresentadas em Euros, dado que esta é a moeda utilizada
preferencialmente no ambiente econédmico em que a Empresa opera.

Estas demonstragBes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administra¢do, na reunido de 25
fevereiro de 2026, contudo as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacdo pela Assembleia Geral. E
entendimento do Conselho de Administracdo que estas demonstracdes financeiras refletem de forma
verdadeira e apropriada as opera¢des da Empresa, bem como a sua posicao e desempenhos financeiros e
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fluxos de caixa.

Em dezembro de 2025, a ERSAR informou a EMPRESA, da tarifa aprovada para 2025-2027 e o ajustamento de
2024.
No que respeita ao ajustamento contabilizado no ano 2025 (com capitalizagdo), o montante é de 986.286 Euros

(nota 9) e inclui:
e 1.156.047 Euros (dos quais 78.750 Euros capitalizagdo) — referente ao acerto da tarifa transitéria e tarifa
definitiva do ano de 2025
e -184.641 Euros (dos quais 12.578 Euros capitalizagdo) — referente ao ajustamento de 2025
e 14.880 Euros relativo a diferenga de quantidades com impacto no reconhecimento do desvio tarifario de
2023 e 2023, e a respetiva capitalizagao.

Acerto do ajustamento de 2024 ascendeu a 20.199 Euros (dos quais 5.530 Euros capitalizagdo) e consta do
montante apresentado na nota 10.

O valor referido na nota 9 inclui a diferen¢a de quantidades com impacto no reconhecimento do desvio tarifario
de 2022 e 2023, e a respetiva capitalizacdo, no montante de 14.880 €.

2. REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposicdes em vigor em Portugal, em
conformidade com o Decreto-Lei n2 98/2015 de 2 de junho, que alterou o Decreto-Lei n? 158/2009 de 13 de
julho, e de acordo com a estrutura concetual, as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (“NCRF”) e as
Normas Interpretativas (“NI”) consignadas, respetivamente, nos avisos 8254/2015, 8256/2015 e 8258/2015,
de 29 de julho de 2015, as quais, no seu conjunto, constituem o Sistema de Normalizagdo Contabilistica
(“SNC”).

Acresce referir que o modelo das demonstragdes financeiras e o quadro de contas também foram alterados,
respetivamente, pela Portaria n2 220/2015 de 24 de julho de 2015 e Declaracdo de Retificacdo n? 41-B/2015
de 21 de setembro de 2015 e pela da Portaria n2 218/2015 de 23 de julho de 2015 e Declarac¢io de Retificagdo
n2 41-A/2015 de 21 de setembro de 2015.

De ora em diante, o conjunto daquelas normas e interpretacdes serdo designadas genericamente por “NCRF”
ou “SNC”.

O SNC estabelece que, sempre que as NCRF ndo deem resposta as necessidades dos utilizadores em termos
de tratamento contabilistico de determinadas situacdes, estes deverdo supletivamente recorrer, em primeiro
lugar, as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como as normas adotadas pela Unido Europeia

(“IFRS”), de seguida, as outras IFRS ainda ndo adotadas pela Unido Europeia.

Neste contexto, é entendido como aplicdvel ao caso das concessdes de servigo publico em geral, e ao caso da
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Empresa em particular, a interpretacdo efetuada pelo International Accounting Standards Board (“IASB”)
relativamente a esta tematica e vertida na IFRIC 12 - Acordos de Concessdo de Servigos (“IFRIC 12”).

Os elementos constantes nas presentes demonstragGes financeiras sdo, na sua totalidade, compardveis com
os do exercicio anterior, apresentados como comparativos nas presentes demonstracdes financeiras.

3. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na prepara¢dao das demonstragdes financeiras anexas sao as
seguintes:

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes, a partir
dos livros e registos contabilisticos da Empresa, mantidos de acordo com as NCRF em vigor a data da elaboragao
das demonstragdes financeiras.

O Conselho de Administragao procedeu a avaliagdo da capacidade de a Empresa operar em continuidade, tendo
por base toda a informacdo relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira, comercial ou outra,
incluindo acontecimentos subsequentes a data de referéncia das demonstragdes financeiras, disponivel sobre o
futuro. Em resultado da avaliagdo efetuada, o Conselho de Administragdo concluiu que a Empresa dispde de
recursos adequados para manter as atividades, ndo havendo intencdo de cessar as atividades no curto prazo, pelo
gue considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das operag¢des na preparacdo das demonstragdes
financeiras.

Ativos da concessdo — IFRIC 12 — Acordos de concessao de servicos

Os ativos adquiridos/construidos pela Empresa, ao abrigo do contrato de concessdo, sdo ativos afetos a concessao,
correspondendo a respetiva infraestrutura concessionada.
A IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessdo de servigo publico nos quais o concedente controla (regula):

- 0s servigos a serem prestados pela Concessiondria (mediante a utilizagdo da infraestrutura), a quem e a
que prego; e

- quaisquer interesses residuais sobre a infraestrutura no final do contrato.
A IFRIC 12 aplica-se a infraestruturas:

- construidas ou adquiridas pelo operador a terceiros;

- ja existentes e as quais é dado acesso ao operador.
Desta forma, e atendendo ao acima descrito, a concessdao da Empresa encontra-se abrangida no ambito desta
IFRIC pelas seguintes razoes:

- a Empresa possui um contrato de concessdo de servico publico celebrado com o Estado Portugués
(“Concedente”) e por um periodo pré-definido;
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- a Empresa efetua a prestagdo de servicos publicos mediante a utilizagdo de infraestruturas, conforme
definido em detalhe nas Notas 6 e 30;

- 0 concedente controla os servigos prestados e as condigdes em que sdo prestados, através do regulador
(ERSAR);

- os diversos ativos utilizados para a prestagdo dos servigos revertem para o concedente no final do
contrato de concessao.
Esta interpretagdo estabelece os principios genéricos de reconhecimento e mensuragao de direitos e obrigagdes
ao abrigo de contratos de concessdo com as caracteristicas mencionadas anteriormente e define os seguintes
modelos:

i Modelo do ativo financeiro — quando o operador tem um direito contratual incondicional de receber
dinheiro ou outro ativo financeiro do concedente, correspondente a montantes especificos ou
determindveis, o operador deverd registar um ativo financeiro (conta a receber). Neste modelo, a
entidade concedente dispde de poucos ou nenhuns poderes discricionarios para evitar o pagamento,
em virtude de o acordo ser, em geral, legalmente vinculativo.

ii. Modelo do ativo intangivel — quando o operador recebe do concedente o direito de cobrar uma tarifa
em fungdo da utilizagdo da infraestrutura, deverd reconhecer um ativo intangivel.

iii. Modelo misto — este modelo aplica-se quando a concessao inclui simultaneamente compromissos de
remuneracdo garantidos pelo concedente e compromissos de remuneracdo dependentes do nivel de
utilizacdo das infraestruturas da concessao.

Deste modo e atendendo aos termos do contrato de concessdo, nomeadamente no que se refere ao modelo
remuneratério, foi entendido que as opera¢des da Empresa sdo enquadraveis no modelo do ativo intangivel, em
virtude, essencialmente, das concessionarias terem o direito incondicional de cobrar aos utilizadores e assumirem
0s riscos operacionais, de investimento e de financiamento da concessdo.

Nesse enquadramento e em relagdo ao valor residual dos ativos afetos a concessao (de acordo com o contrato de
concessao, a Empresa tem o direito de ser ressarcida no final da concessdao com base no valor liquido contabilistico
dos ativos concessionados), este foi integrado, igualmente, como uma parte do ativo intangivel, sendo
remunerado anualmente de acordo com o regulamento tarifario em vigor.

Atendendo ao enquadramento acima descrito, os ativos afetos a concessao (ativos intangiveis) encontram-se
valorizados ao custo de aquisicdo ou de producdo, deduzidos de amortizacdes e perdas por imparidade
acumuladas. As amortiza¢Bes sdo reconhecidas numa base sistematica/linear durante a vida util estimada dos
ativos intangiveis. O efeito de alguma alteracdo a estas estimativas é reconhecido prospectivamente na
demonstragao dos resultados.

Para fins de amortizagdo dos ativos afetos a concessao, foi tido em consideragdao o método que reflete o modelo
pelo qual se espera que os beneficios econdmicos futuros dos ativos sejam consumidos pela Empresa. Desta
forma, e atendendo ao acima descrito, a Empresa considera que o método de amortiza¢do que melhor reflete o
padrdo de consumo esperado dos beneficios econdmicos futuros do ativo intangivel é a amortizacdo em funcdo
das taxas de amortiza¢do definidas e aprovadas pelo regulador (ERSAR), por ser esta a base do seu rendimento
anual, ou seja, os ativos concessionados sdo amortizados em conformidade com o modelo de remuneragdo
subjacente ao Regulamento Tarifario.

Importa ainda referir que o direito atribuido no ambito do contrato de concessdo, consiste na possibilidade de a
Empresa cobrar tarifas em fungao dos custos incorridos com as infraestruturas. Assim, tendo em consideracdo a
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metodologia de apuramento de tarifas, a base de remuneracdo é apurada atendendo a cada item de ativo
concessionado em especifico, o que pressupde a necessidade de componentizagdio do direito.
Consequentemente, considera-se que o direito é componentizdvel por partes distintas a medida que se vao
concretizando as diversas bases de remuneracao.

Desta forma, o ativo intangivel vai sendo aumentado a medida que se vao concretizando as diversas
infraestruturas afetas a concessdo, sendo registado com base no seu custo de aquisicdo/construcdo e diminuido
a medida que se vao consumindo os beneficios econdmicos futuros.

Relativamente aos subsidios ao investimento afetos aos ativos, estes sdo reconhecidos na demonstracdo dos
resultados na mesma cadéncia da amortizacao dos ativos.

No ambito do contrato de concessdo em vigor enquadravel, a atividade de construcdo é subcontratada
externamente a entidades especializadas. Por conseguinte, a Valorminho ndo tem qualquer margem na

construgdo dos ativos afetos a concessao.

As locagdes sdo classificadas como financeiras sempre que os seus termos transferem substancialmente todos os
riscos e recompensas associados a propriedade do bem para o locatério. As restantes locagdes sao classificadas
como operacionais. A classificacao das locac¢des é feita em fungao da substancia e ndo da forma do contrato.

Os ativos adquiridos mediante contratos de locagdo financeira, bem como as correspondentes responsabilidades,
sdo registados no inicio da locacdo pelo menor de entre o justo valor dos ativos e o valor presente dos pagamentos
minimos da locagdo. As locagdes financeiras sdo repartidas entre encargos financeiros e redugdo da
responsabilidade, por forma a ser obtida uma taxa de juro constante sobre o saldo pendente da responsabilidade.
As locagdes operacionais sao reconhecidas como gasto numa base linear durante o periodo da locacao.

Os subsidios do Governo apenas sdo reconhecidos, quando existe uma certeza razoavel de que a Empresa ira
cumprir com as condicdes exigidas para a sua atribuigdo.

Subsidios ao investimento

Os subsidios do Governo ndao reembolsaveis, relacionados com a aquisi¢do de ativos intangiveis, sdo reconhecidos
inicialmente no capital préprio, juntamente com os respetivos ajustamentos por impostos, sendo posteriormente
reconhecidos numa base sistematica como rendimento do exercicio, de forma consistente e proporcional com as
amortizag¢Oes dos ativos a cuja aquisi¢cao se destinam.

Subsidios a exploracdo

Os subsidios a exploracdo sao reconhecidos na demonstracdo dos resultados de acordo com os gastos incorridos.

86 Relatério & Contas 2025



. i D tragd
@ Valorminho O e

Provisdes

Sdo reconhecidas provisdes apenas quando a Empresa tem uma obrigacdo presente (legal ou implicita) resultante
de um acontecimento passado, é provavel que para a liquidacdo dessa obriga¢do ocorra uma saida de recursos e
o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado.

O montante reconhecido das provisdes consiste no valor presente da melhor estimativa na data de relato dos
recursos necessarios para liquidar a obrigacdo. Tal estimativa é determinada tendo em consideragao os riscos e
incertezas associados a obrigacgdo.

As provisGes sdo revistas na data de relato e sdo ajustadas de modo a refletirem a melhor estimativa a essa data.

Passivos contingentes

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo divulgados sempre que a
possibilidade de existir uma saida de recursos englobando beneficios econédmicos ndo seja remota, nem provavel.
Ativos contingentes

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragées financeiras, sendo divulgados quando for
provavel a existéncia de um influxo econémico futuro de recursos.

Os ativos e os passivos financeiros sdo reconhecidos no balango quando a Empresa se torna parte das
correspondentes disposi¢cdes contratuais.

Os ativos financeiros e os passivos financeiros sdo mensurados ao custo, ou ao custo amortizado deduzido de
eventuais perdas de imparidade acumuladas (no caso de ativos financeiros), quando:

- Sejam a vista ou tenham uma maturidade definida;

- Tenham associado um retorno fixo ou determinavel; e

- Ndo sejam ou ndo incorporem um instrumento financeiro derivado.

O custo amortizado corresponde ao valor pelo qual um ativo financeiro ou um passivo financeiro é mensurado no
reconhecimento inicial, menos os reembolsos de capital, mais ou menos a amortizagdo cumulativa, usando o
método da taxa de juro efetiva, de qualquer diferenca entre esse montante na maturidade. A taxa de juro efetiva
é a taxa que desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados no valor liquido
contabilistico do ativo ou passivo financeiro.

Os ativos e passivos financeiros ao custo ou ao custo amortizado incluem:

- Clientes;

- Créditos a receber;

- Fornecedores;

- Outras dividas a pagar;

- Financiamentos obtidos;

- Caixa e Depésitos Bancarios.

Caixa e equivalentes de caixa

A rubrica de caixa e seus equivalentes inclui numerario e depdsitos bancarios com vencimento inferior a trés
meses que possam ser imediatamente mobilizaveis ou com risco insignificante de alteracao de valor.
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Imparidade de ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo sujeitos a testes de imparidade em cada data de relato. Tais ativos financeiros
encontram-se em imparidade quando existe uma evidéncia objetiva de que, em resultado de um ou mais
acontecimentos ocorridos apds o seu reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados sdo
afetados negativamente.

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

Para os ativos financeiros mensurados ao custo, a perda por imparidade a reconhecer corresponde a diferenca
entre o valor liquido contabilistico do ativo e a melhor estimativa do justo valor do ativo. As perdas por imparidade
sdo registadas em resultados no periodo em que sdo determinadas.

Subsequentemente, se 0 montante da perda por imparidade diminui e tal diminuicdo pode ser objetivamente
relacionada com um acontecimento que teve lugar apds o reconhecimento da perda, esta deve ser revertida por
resultados. A reversdo deve ser efetuada até ao limite do montante que estaria reconhecido (custo amortizado)
caso a perda ndo tivesse sido inicialmente registada. A reversdo de perdas por imparidade é refletida em
resultados.

Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros

A Empresa desreconhece ativos financeiros apenas quando os direitos contratuais aos seus fluxos de caixa
expiram, ou quando transfere para outra entidade o controlo dos ativos financeiros e todos os riscos e beneficios
significativos associados a posse dos mesmos. Sdo desreconhecidos os ativos financeiros transferidos
relativamente aos quais a Empresa reteve alguns riscos e beneficios significativos, desde que o controlo sobre os
mesmos tenha sido cedido.

A Empresa desreconhece passivos financeiros apenas quando a correspondente obrigacdo seja liquidada,
cancelada ou expire.

O rédito é mensurado pelo justo valor da contraprestacdo recebida ou a receber. O rédito reconhecido esta
deduzido do montante de descontos e outros abatimentos. O rédito é reconhecido liquido de impostos.

O rédito proveniente da venda de energia e produtos valorizdveis é reconhecido quando todas as seguintes
condigGes sdo satisfeitas:

Todos os riscos e vantagens associados a propriedade dos bens foram transferidos para o comprador;
e A Empresa ndo mantém qualquer controlo sobre os bens vendidos;

montante do rédito pode ser mensurado com fiabilidade;

E provével que beneficios econédmicos futuros associados a transacdo fluam para a Empresa;
e Os gastos incorridos ou a incorrer com a transagao podem ser mensurados com fiabilidade.

A tarifa encontra-se suportada num contrato estabelecido com o cliente, em que o pre¢o da venda se encontra
definido.

O rédito proveniente da presta¢do de servicos é reconhecido com base na percentagem de acabamento da
transacdo/servico, desde que todas as seguintes condi¢cdes sejam satisfeitas:
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- O montante do rédito pode ser mensurado com fiabilidade;

- E provavel que beneficios econémicos futuros associados a transa¢do fluam para a Empresa;
- Os gastos incorridos ou a incorrer com a transa¢do podem ser mensurados com fiabilidade;
- A fase de acabamento do servico pode ser mensurada com fiabilidade.

O reconhecimento do rédito para as atividades concessionadas é efetuado com base na tarifa aprovada pelo
regulador (ERSAR) determinada pelos proveitos permitidos em fun¢do da quantidade de residuos da recolha
indiferenciada.

A tarifa tem a finalidade de recuperar:

i) A amortiza¢do dos ativos da concessdo associados a atividade regulada;

ii) Retorno no valor médio contabilistico dos ativos associados a atividade regulada, de acordo com as taxas
definidas pelo regulador;

iii) Os custos operacionais associados a atividade regulada.

Desvios Tarifarios

O regulamento tarifario, emitido pela ERSAR, define a férmula de calculo dos proveitos permitidos das atividades
reguladas e contemplam nessa formula de célculo o apuramento dos desvios tarifarios que sdo recuperados até
ao segundo ano apods a data em que os mesmos sao gerados, encontrando-se assim definido o periodo no qual
estes desvios sdo recuperados.

Desta forma, a Empresa apura, em cada data de relato e de acordo com os critérios definidos pelo regulamento
tarifario publicado pela ERSAR, os desvios apurados entre os proveitos permitidos recalculados com base em
valores reais e os proveitos faturados.

Atendendo a legislacdo e enquadramento regulatério em vigor acima descrito, os desvios tarifarios apurados pela
Empresa em cada exercicio cumprem um conjunto de caracteristicas (fiabilidade de mensuracdo, direito a sua
recuperacdo, transmissibilidade dos mesmos e incidéncia de juros) que suportam o seu reconhecimento como
rédito, e como ativo, no ano em que sdo apurados. Tal racional é igualmente valido quando sdo apurados desvios
tarifarios a entregar os quais sdo configuraveis como passivos e menos rédito.

Nas situagdes em que as concessionarias tém um Desvio Tarifario Ativo, a tarifa foi inferior a definida pela ERSAR,
é constituido um acréscimo de rendimentos na medida em que a transacdo ja foi realizada, existe o direito de
recuperar, mas a mesma nao foi faturada.

Nas situagdes inversas, ou seja, nos casos em que o Desvio tarifario é passivo, a tarifa foi superior a definida pelo
regulador, este diferencial é tratado como um diferimento, na medida em que este “excesso de tarifa” foi
faturado, mas a sua regularizagdo ndo ird dar origem a um pagamento futuro por parte da concessionaria nem a
emissdo de notas de crédito, sendo este diferencial realizado via reducao de faturacao subsequente.

A data da aprovacdo das demonstra¢des financeiras, ndo foram ainda submetidas as Contas Reguladas Reais

referentes ao ano de 2025, que serdo submetidas a ERSAR até 30 de abril de 2026.
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Sempre que exista algum indicador que os ativos intangiveis e ativos fixos tangiveis possam estar em imparidade,
é efetuada uma estimativa do seu valor recuperavel a fim de determinar a extensdo da perda por imparidade (se
for o caso).

Quando ndo é possivel determinar o valor recuperavel de um ativo individual, é estimado o valor recuperavel da
unidade geradora de caixa a que esse ativo pertence.

O valor recuperavel do ativo ou da unidade geradora de caixa consiste no maior de entre: (i) o justo valor deduzido
de custos para vender e (ii) o valor de uso. Na determinagdo do valor de uso, os fluxos de caixa futuros estimados
sdo descontados usando uma taxa de desconto que reflita as expectativas do mercado quanto ao valor temporal
do dinheiro e quanto aos riscos especificos do ativo ou da unidade geradora de caixa relativamente aos quais as
estimativas de fluxos de caixa futuros ndo tenham sido ajustadas.

Sempre que o valor liquido contabilistico do ativo ou da unidade geradora de caixa for superior ao seu valor
recuperavel, é reconhecida uma perda por imparidade. A perda por imparidade é registada de imediato na
demonstragdo dos resultados.

A reversao de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando ha evidéncias de
gue as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminuiram. A reversdo das perdas
por imparidade é reconhecida na demonstra¢do dos resultados. A reversao da perda por imparidade é efetuada
até ao limite do montante que estaria reconhecido (liquido de amortizacdes) caso a perda ndo tivesse sido
registada.

Os impostos sobre o rendimento correspondem a soma dos impostos correntes com os impostos diferidos. Os
impostos correntes e os impostos diferidos sdao registados em resultados, salvo quando os impostos diferidos se
relacionam com itens registados diretamente no capital proprio. Nestes casos, os impostos diferidos sdo
igualmente registados no capital préprio.

Os impostos correntes sobre o rendimento sdo calculados com base no lucro tributavel do exercicio. O lucro
tributavel difere do resultado contabilistico, uma vez que exclui diversos gastos e rendimentos que apenas serdo
dedutiveis ou tributaveis em exercicios subsequentes, bem como gastos e rendimentos que nunca serao
dedutiveis ou tributaveis de acordo com as regras fiscais em vigor.

Os impostos diferidos referem-se as diferencas tempordrias entre os montantes dos ativos e passivos para efeitos
de relato contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributacdo, bem como os resultados de
beneficios fiscais obtidos e de diferencas temporarias entre o resultado fiscal e contabilistico.

Sao geralmente reconhecidos passivos por impostos diferidos para todas as diferengas tempordrias tributaveis.
Sdo reconhecidos ativos por impostos diferidos para as diferencas temporarias dedutiveis, porém tal
reconhecimento unicamente se verifica quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes
para utilizar esses ativos por impostos diferidos. Em cada data de relato é efetuada uma revisdao desses ativos por
impostos diferidos, sendo os mesmos ajustados em funcdo das expectativas quanto a sua utilizacdo futura.

Os ativos e os passivos por impostos diferidos sdo mensurados utilizando as taxas de tributacdo que se espera
estarem em vigor a data da reversdo das correspondentes diferencas temporarias, com base nas taxas de
tributacdo (e legislagdo fiscal) que estejam formalmente emitidas na data de relato.
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Os gastos e rendimentos sdo reconhecidos no periodo a que dizem respeito, de acordo com o principio da
especializagdo de exercicios, independentemente da data/momento da sua faturagdo. Os gastos e rendimentos
cujo valor real ndo seja conhecido sdo estimados.

Os gastos e rendimentos imputaveis ao periodo corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerdo em
periodos futuros, bem como as despesas e receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos futuros e que
serao imputadas aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que Ihes corresponde, sao registados nas
rubricas de diferimentos.

As mercadorias, bem como as matérias-primas, subsidiarias e de consumo, séo valorizadas ao custo de aquisi¢ao,
utilizando-se o custo médio como método de custeio para o registo do consumo.

Os subprodutos, produtos acabados e intermédios sao valorizados ao seu custo de produgao, no entanto, nas
situacdes em que o valor do custo/producio é superior ao valor liquido de realizacdo sdo registadas perdas por
imparidade pela respetiva diferenca. O valor liquido de realizacdo representa o preco de venda estimado deduzido
de todos os custos estimados necessarios para concluir os inventdrios e para efetuar a sua venda.

As varia¢des do exercicio nas perdas por imparidade de inventdrios sdo registadas na demonstracdo dos resultados
por naturezas.

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos como gastos a medida que sdo
incorridos.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos relacionados com a aquisicdo ou construgdo de infraestruturas
sdo capitalizados, sendo parte integrante do custo do ativo. A capitaliza¢do destes encargos financeiros tem inicio
guando comegam a ser incorridos dispéndios com o ativo e prolongam-se enquanto estiverem em curso as
atividades necessdrias para preparar o ativo para o seu uso pretendido ou para a sua venda. Tal capitalizacdo cessa
guando substancialmente todas as atividades necessdrias para preparar o ativo para o seu uso pretendido ou para
a sua venda estejam concluidas. Adicionalmente, a capitalizacdo é suspensa durante os periodos extensos em que
o desenvolvimento das atividades atras referidas seja interrompido. Quaisquer rendimentos gerados por
empréstimos obtidos antecipadamente relacionados com um investimento especifico sdo deduzidos aos encargos
financeiros elegiveis para capitalizacao.

Em 1 de janeiro de 2016 e tendo como referéncia as demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2015, as
concessionarias aferiram quanto a existéncia de uma responsabilidade para com o concedente (“Saldo
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regulatorio”), sendo esta determinada tendo por referéncia os montantes dos acréscimos de gastos referentes a
amortizagdes acumuladas de investimento contratual por realizar, deduzido do montante de imposto diferido que
Ilhe estava associado e do valor contabilistico liquido de amortizacdo e subsidios do conjunto de bens e ativos que
ndo integraram a base de ativos regulados relevante para efeito de apuramento dos proveitos permitidos. Nos
casos em que aquele montante foi negativo, aquela responsabilidade, “Passivo Regulatério”, foi registada no
passivo, quando positivo, foi registado um “Ativo Regulatdrio, ou Direito Contratual”. Subsequentemente, quando
é estimada uma variacdo anual de tarifas superior a 2% aos proveitos anualmente permitidos as concessiondrias,
o excedente aquele valor pode ser deduzido ao Passivo Regulatério, quando este exista. No final das concessdes,
caso ainda exista Passivo Regulatdrio, o correspondente montante serd deduzido ao valor residual da Base de
Ativos Regulados (BAR) a que as concessionarias terdo direito. Nos casos em que foi determinado um “Ativo
Regulatério”, o mesmo é amortizado ao longo do periodo da concessao.

Na preparagdo das demonstragOes financeiras anexas foram efetuados juizos de valor e estimativas e utilizados
diversos pressupostos que afetam o valor contabilistico dos ativos e passivos, assim como os rendimentos e gastos
do periodo.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento existente
a data de aprovagdo das demonstragBes financeiras dos eventos e transacdes em curso, assim como na
experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situacdes em periodos subsequentes
gue, ndo sendo previsiveis a data de aprovac¢do das demonstragdes financeiras, ndo foram consideradas nessas
estimativas. As alteragdes as estimativas que ocorram posteriormente a data das demonstragdes financeiras serdo
corrigidas de forma prospetiva. Por este motivo e dado o grau de incerteza associado, os resultados reais das
transagdes em questdo poderdo diferir das correspondentes estimativas.

Os principais juizos de valor e estimativas efetuadas na preparagao das demonstragdes financeiras anuais foram
as seguintes:

- Perdas por imparidade de contas a receber;

- Recuperabilidade dos impostos diferidos ativos sobre prejuizos fiscais;

- Reconhecimento e valorizagdo de provisoes;

- Estimativa de desvio tarifario a repercutir em tarifas futuras e especializa¢ao de receita tendo por base o modelo
regulatério da ERSAR;

- Recuperabilidade dos ativos intangiveis;

- Vida util estimada dos ativos intangiveis e método de amortizagdo.

Os acontecimentos apds a data do balango que proporcionem informagdo adicional sobre condigdes que existiam
a data do balancgo sdo refletidos nas demonstragGes financeiras. Os acontecimentos apds a data do balango que
proporcionem informacdo sobre condicdes que ocorram apds a data do balan¢o sdo divulgados nas
demonstragdes financeiras, se forem considerados materiais.
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A demonstrac¢do dos fluxos de caixa é preparada de acordo com o método direto. A Empresa classifica na rubrica
de caixa e equivalentes de caixa os ativos com maturidade inferior a trés meses, ou para os quais o risco de
alteracdo de valor é insignificante. Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e
equivalentes de caixa compreende, também, os descobertos bancdrios incluidos no balango na rubrica de
financiamentos obtidos.

A demonstrac¢do dos fluxos de caixa encontra-se classificada em atividades operacionais, de investimento e de
financiamento.

As atividades operacionais englobam os recebimentos de clientes e os pagamentos a fornecedores, ao pessoal e
outros relacionados com a atividade operacional.

Os fluxos de caixa abrangidos nas atividades de investimento incluem, nomeadamente, os recebimentos e
pagamentos decorrentes da compra e venda de ativos intangiveis e tangiveis, se aplicavel.

As atividades de financiamento abrangem, designadamente, os pagamentos e recebimentos referentes a
empréstimos obtidos, contratos de locac¢do financeira e pagamento de dividendos.

4. CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, os componentes da rubrica de caixa e depdsitos bancarios tinham a seguinte
composigao:

2024
Caixa 1 000 1090
Depositos bancarios imediatamente mobilizaveis 1172992 545 552
Outros depdsitos bancarios 2 000 000 2 000 000
Caixa e equivalentes 3173992 2 546 642
Caixa e depdsitos bancarios 3173992 2 546 642

Os outros depdsitos bancarios no montante de 2.000.000 Euros correspondem a depdsitos a prazo, sendo os
mesmos imediatamente mobilizaveis.

5. POLITICAS CONTABILISTICAS, ALTERACOES NAS ESTIMATIVAS E ERROS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, ndo ocorreram alteracGes de politicas contabilisticas
relativamente as utilizadas na preparag¢do das demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2024, nem foram reconhecidos erros materiais ou alteragGes significativas das estimativas contabilisticas
relativas a exercicios anteriores.
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6. ATIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, os movimentos ocorridos nos ativos intangiveis,
bem como nas respetivas amortiza¢des e perdas por imparidade acumuladas, foram os seguintes:

Ativo bruto:
Saldo inicial 19 491 840 120 603 358 029 19970472
Adigoes - 852 431 - 852 431
Reducio - (28 800) - (28 800)
Outros movimentos 628 517 (628 517) - -
Saldo final 20 120 357 315717 358 029 20794 103

AmortizacGes e perdas por
imparidade acumuladas:

Saldo inicial (12 032 160) - (358 029) (12 390 189)
AmortizagOes do exercicio (Nota 25) (1000 973) - (1000 973)
Saldo final (13 033 133) - (358 029) (13 391 162)
Valor liquido 7 087 224 315717 - 7 402 942
2024
Ativo bruto:
Saldo inicial 16 075 522 800 696 358 029 17 234 246
Adigbes - 2 750 805 - 2 750 805
Transferéncias (14 580) - - (14 580)
Outros movimentos 3430 898 (3 430 898) -
Saldo final 19 491 840 120 603 358 029 19 970 472

AmortizacGes e perdas por
imparidade acumuladas:

Saldo inicial (11 347 895) - (358 029) (11 705 923)
AmortizagOes do exercicio (Nota 25) (698 845) - - (698 845)
Alienagdes 14 580 - - 14 580
Saldo final (12 032 160) (358 029) (12 390 189)
Valor liquido 7 459 680 120 603 7 580 284
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Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, o Direito contratual subjacente ao investimento realizado nos ativos que

integram as infraestruturas utilizadas na prestagao do servigo era conforme segue:

Aterros Sanitarios 1857 708
Tratamento mecanico 532775
Ecocentros 1779
Triagem 1777 620
Transferéncias e Transportes 565 164
Recolha Seletiva 1086 725
Biogds de aterros 936 460
ETAR-ETAL 72938
Outros Fluxos 5699
Estrutura 361 044
TM +TB 205 030

7 402 942

2024

1613303
639 355
2075
1964 554
360014
1227021
1048 027
50 056
5935
410 340
259 603

7 580 284

Os principais investimentos realizados no decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, foram os

Estacdes de Transferéncia e Transportes

Beneficiacdo Rede Incéndio Armada | E.T. Monc¢do
Substituicdo de Ativos | Recolha Seletiva

Obrigacdo Legal e Sistemas de Seguranca

seguintes:
25-27 FO05
25-27 F09 Reabilitacdo ETAL
25-27 F10 Selagem do Aterro Sanitario
25-27 F11
25-27 F12 Substituicdo de Ativos | ET Mongao
25-27 F13
25-27 F14 Substituicdo de ativos | AS Valenca
25-27 F17
25-27 F18 Sistemas de Informacao
25-27 F21 PRUC | Armazém de Descarga
25-27 F23 Ciberseguranca NIS 2
25-27 BAR

95

Investimento ndo previsto - 0,5% BAR = 50 000 €/ano
TOTAL

234 690
36 690
215772
3926
11 643
50100
226 020
19 690
8582
3000
816

12 701

823 631
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7. INVENTARIOS

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica de inventarios é composta, essencialmente por embalagens
provenientes do processo de recolha seletiva.

2024
Produtos acabados:
Embalagens 156 480 195 126
Papel 32420 34 200
Vidro 7 003 10 803
Outros 3631 -
199 534 240 129

Avariagdo dos inventarios da produgdo dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, tinha a seguinte
composigao:

2024
Saldo inicial 240 129 51412
Saldo final 199 534 240 129
Variagdo dos inventarios da produgdo (40 596) 188 717

8. CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, os clientes tém a seguinte composi¢do:

2024
Correntes:
Clientes municipais 628 539 628 539 903 005 - 903 005
Outras entidades 327 451 327 451 122 094 (44 431) 77 663
955 990 955 990 1025 099 (44 431) 980 668
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Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, as contas a receber de clientes incluem saldos com partes relacionadas nos
montantes de 642.415 Euros e 903 005 Euros, respetivamente (Nota 19).
O movimento nas perdas por imparidade de clientes, durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2025 e

2024 foi conforme segue:

2024

Perdas porimparidade de clientes - (44 431)
- (44 431)

No decurso de 2025 foi anulada a provisdao relativa aos valores de contrapartida financeira pela retoma das
embalagens secundarias e tercidrias do ultimo trimestre de 2019.

9. OUTROS CREDITOS A RECEBER

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, as contas a receber tém a seguinte composi¢ao:

2024

Nao corrente:
Desvio tarifario de 2025 986 286 -
986 286 -

Corrente:

Venda de energia 13391 18 616
Outros acréscimos de rendimentos 2 063 62 331
Desvio tarifario de 2022 - 472 899
Subsidios a receber 1120 30748
Outros créditos a receber 14 939 6397
Ativo regulatério (a) - 31
31513 591 022
1017 799 591 022

(a) Durante os exercicios de 2025 e 2024, o movimento ocorrido nas rubricas Passivo Regulatério e Saldo Regulatério foi o

seguinte:
2025 2024
Saldo inicial (31) (31)
Utilizagdo/ Reclassificacdo 31 ()
Saldo final - (31)

Os montantes relativos a desvios tarifarios decorrem da diferenga entre os proveitos faturados, com base na tarifa
deliberada pela ERSAR, e os proveitos permitidos recalculados com base em valores reais.
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O montante relativo ao desvio tarifario de 2022/2023, decorre da diferenca na utilizagdo do desvio tarifario de n-
2, resultante da variagdo de quantidades entre o previsto nas CRP e as quantidades reais.
O desvio tarifario de 2025 no montante de 986.286 Euros devera ser refletido na tarifa em 2027, e incorpora:

e O ajustamento tarifario de 2025, no montante de 184.641 Euros;

e adiferenca da tarifa transitéria e aprovada de 2025 de 1.156.047 Euros;

e adiferenca de quantidades do desvio tarifario dos anos 2022 e 2023, refletido na tarifa em vigor no ano
de 2025, no montante de 14.880 Euros.

Arubrica de “Subsidios a receber”, diz respeito a candidaturas apresentadas ao POSEUR e aprovadas em exercicios
anteriores, conforme a seguinte desagregacao:

Subsidios a receber 2024
- Candidatura PRUC - POSEUR-03-1911-FC-00022 - 30748
- Candidatura PRR 1120 -
1120 30 748

10.  DIFERIMENTOS

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, as rubricas de diferimentos ativos e passivos apresentam os seguintes
detalhes:

2024
Ativo corrente:
Seguros 19 603 35 646
Combustiveis e materiais consumiveis e outros 16 856 25 892
Outros 67 18 331
36 525 79 869
Passivo nao Corrente
Desvio tarifario de 2024 - 417 579
Saldo Regulatério 271877 -
271 877 417 579
Passivo Corrente
Desvio tarifario de 2024 397 380 -
Desvio tarifario de 2023 - 183 967
397 380 183 967
669 257 601 546
( 632732) ( 521677)

O desvio tarifario de 2024 no montante de 397.380 Euros devera ser refletido na tarifa em 2026.
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Nas CRP 2025-2027 a ERSAR determinou a constituicdo de um saldo regulatério como forma de mitigar os
aumentos da estrutura tarifaria. Atendendo as quantidades reais de 2025 foi constituido saldo regulatério no
montante de 271.877 Euros.

Durante os exercicios de 2025 e 2024, o movimento ocorrido na rubrica Saldo Regulatdrio foi o seguinte:

2025 2024
Saldo inicial 31
Reforgos 271 846
Saldo final 271877 -

11. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

A Empresa encontra-se sujeita a Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (“IRC”) a taxa de 20% para a
matéria coletavel, podendo acrescer uma taxa de derrama municipal que varia entre 0,5% a 1,5 % sobre o lucro
tributdvel, resultando num intervalo da taxa de imposto agregada entre 20,5% e 21,5%.

Adicionalmente, os lucros tributdveis do exercicio que excedam os 1.500.000 Euros sdo sujeitos a derrama
estadual, nos termos do artigo 872A do cédigo do IRC, as seguintes taxas:

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

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

- 9% para lucros tributaveis superiores a 35.000.000 Euros.

A deducdo dos gastos de financiamento liquidos na determinagdo do lucro tributavel esta condicionada ao maior
dos seguintes limites:

- 1.000.000 Euros;

- 30% do resultado antes de depreciacGes, gastos de financiamento liquidos e impostos.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e corre¢do por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social), exceto quando tenha
havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspegdes, reclamagdes
ou impugnagdes casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sdo alargados ou suspensos.
Assim, as declaragdes fiscais da Empresa dos anos de 2022 a 2025 ainda poderdo estar sujeitas a revisao.

O Conselho de Administracdo entende que eventuais corre¢es resultantes de revisGes ou inspegdes fiscais
aquelas declaragbes de impostos ndo terdao um efeito significativo nas demonstragdes financeiras em 31 de
dezembro de 2025 e 2024.

De acordo com a Lei n.2 24-D/2022, que aprova o Orcamento de Estado para 2023, os prejuizos fiscais apurados
passam a ser reportaveis por um periodo ilimitado. Esta alteracdo é também aplicavel aos prejuizos fiscais
apurados em periodo de tributagao anteriores a 1 de janeiro de 2023 e cujo periodo de dedugao ainda se encontre
em curso aquela data.
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A deducdo de prejuizos fiscais passa a estar limitada a um montante correspondente a 65% do lucro tributavel

apurado no periodo de tributagdo em questdo, mantendo-se o acréscimo de 10 pontos percentuais quando esteja

em causa a deducdo de prejuizos fiscais apurados nos periodos de tributagao de 2020 e 2021.

Em 31 de dezembro de 2025, a Empresa tem prejuizos fiscais reportaveis no montante de 1.735.460 Euros, sendo

gue. Em 31 de dezembro de 2025 encontram-se constituidos ativos por impostos diferidos no montante de

300.235 Euros referente a totalidade dos prejuizos fiscais, e utilizando uma taxa de imposto de 17,3%.

Nos termos do artigo 88.2 do Cédigo do IRC, a Empresa encontra-se sujeita adicionalmente a tributagdo auténoma

sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo mencionado.

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica de imposto sobre o rendimento tem a seguinte composic¢do:

Imposto corrente (Nota 12)

Imposto diferido reconhecido no exercicio

(Excesso)/insuficiéncia de estimativa de imposto do exercicio anterior

2025 2024
1713 19 599

83 183 (13 008)

- (8 229)

84 897 (1 638)

Em 31 de dezembro de 2025, a Valorminho tem prejuizos fiscais conforme mapa seguinte:

Ano
2019
2020
2021
2022
2025

Montante
127 846
659 337
540 124
219 200
188 953
1735 460

ID
22117
114 065
93441
37922
32 689
300 235

Prazo
N.A.
N.A.
N.A.
N.A.
N.A.

a) Movimentos nos ativos e passivos por impostos diferidos

O movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos, de acordo com as diferengas temporarias que

os geraram, nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, foi o seguinte:
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Demonstragdo dos resultados Capital préprio

Constituicdo / Alteragdo da Constituicdo Alteragdo da Saldo
Saldo inicial Reversdo Taxa / Reversdo Taxa final
Ativos por impostos diferidos
ProvisGes para riscos e encargos - 9 075 - - 9075
Desvio tarifario 127 342 (50 471) (3575) - - 73 296
Ativos intangiveis 113 755 (17 383) (12 103) - - 84 269
Passivo Regulatério - 58 552 (5536) - - 53 016
Prejuizo fiscal reportdvel 313 757 37791 (47 459) - - 304 088
554 853 37 564 (68 673) - - 523 744
Passivos por impostos diferidos
Outros 43 299 (4 125) 925 - - 40 099
Ajustamento de transigdo 130 149 (13 016) (14 711) - - 102 422
Desvio tarifario (nota 10) 99 721 103 796 (18 932) - - 184 585
antecipadamente 8 364 (875) (989) - - 6 500
Subsidio ao investimento (Nota 13) 271 464 - - (48 070) (33 849) 189 545
552 996 85 780 (33 707) (48 070) (33 849) 523 151
2024
Demonstracdo dos resultados Capital préprio
Constituicdo / Alteragdo da Constituicdo Alteragdo da Saldo
Saldo inicial Reversdo Taxa / Reversdo Taxa final
Ativos por impostos diferidos
Desvio tarifario (nota 10) 37 857 91174 (1 690) - - 127 342
Ativos intangiveis 136 905 (17 065) (6 085) - - 113 755
Prejuizo fiscal reportavel 380 190 (48 329) (18 104) - - 313 757
554 952 25780 (25 879) - - 554 854
Passivos por impostos diferidos
Ajustamento de transicdo 149 830 (13 016) (6 666) - - 130 149
Outros 9 684 (889) (430) - - 8364
Desvio tarifario (nota 10) 86 265 17 290 (3 834) - - 99 721
Subsidio ao investimento (Nota 13) 336 332 - (49 921) (14 948) 271 464
Subsidios reconhecidos 48 852 (3778) (2171) - - 42 904
Ativo regulatdrio 7 389 - - - 396
630 971 (4) (13 102) (49 921) (14 948) 552 996

A dezembro de 2017, foi obtida a resposta do pedido de informagdo vinculativo submetido a Administragao
Tributdria pela EGF, como representante das concessionarias, relativo a dedugdo fiscal do desreconhecimento dos
ativos ndo afetos a BAR, o que originou a corregao do prejuizo fiscal reportavel referente ao exercicio de 2016,
passando parte substancial dos ativos desreconhecidos na sequéncia da alteracdo do modelo regulatdrio, a ser
recuperada no futuro através da sua amortizacao fiscal.

Em 31 de dezembro de 2025 e em 31 de dezembro de 2024, as diferengas tempordarias denominadas
“Ajustamentos de transicdo” resultam dos ajustamentos de transicdo apurados, em 2009, por forca da alteracao
do POC para os IFRS (sendo que posteriormente o grupo passou a adotar o SNC). Tais diferengas resultam,
essencialmente, de acréscimos de gastos para investimento contratual realizado e de amortiza¢des referentes a
investimentos realizados, bem como do reconhecimento dos respetivos subsidios, as quais, face as disposi¢cdes
normativas aplicdveis, serdo relevadas, para efeitos fiscais, durante o periodo remanescente dos contratos de
concessao.
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As restantes diferencas temporarias decorrem, essencialmente, do registo da especializagdo de amortizagGes para

investimento contratual futuro (conforme modelo regulatério em vigor até 31 de dezembro de 2015), do registo

de subsidios ao investimento em capital préprio e da movimentagao de desvios tarifarios.

Sem prejuizo do histérico de prejuizos fiscais ocorridos nos ultimos anos, a Administracao registou Imposto

diferido ativo decorrente de prejuizos fiscais tendo por base o modelo de concessdo inerente ao negdcio da

Empresa quanto a estimativa de resultados tributdveis positivos até ao final da concessdo. Adicionalmente, refira-

se que estes prejuizos fiscais decorrem essencialmente dos Desvios tarifarios reconhecidos no ano versus a sua

tributacdo no momento da respetiva faturagdo, sendo que tendencialmente e face ao modelo regulatério, se

espera que 0s mesmos sejam imateriais.

a) Reconciliagdo da taxa de imposto

Resultado antes de impostos
Taxa nominal de imposto

Diferengas permanentes
Tributacdo auténoma
Imposto sobre o rendimento

12.  ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

2024
217 539 29 355
20% 21%
43508 6 165
39675 (9 179)
1713 1377
84 897 (1638)

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, as rubricas de “Estado e outros entes publicos” tém a seguinte composicdo:

IRC:

Pagamentos por conta

Retengdes na fonte

Estimativa de imposto (Nota 11)
Imposto sobre o Valor Acrescentado

Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares:

Reteng¢des de impostos sobre o rendimento
Taxa de Gestdo de Residuos (i)
Contribui¢bes para a Seguranga Social
Outros impostos

102

Ativo

11831
298 877

310 708

Passivo

25917
843 553
19 637
313
889 420

Ativo

105 946

105 946

2024
Passivo

(445)
11 370

1223
743 448
16 930
313

772 839
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(i) A taxa de gestdo de residuos (TGR) corresponde a valores faturados a clientes e que serdo devolvidos a
Agéncia Portuguesa do Ambiente (APA), cujo valor em 2025 é de 35 Euros/tonelada e em 2024 foi 30
Euros/tonelada.

13.  CAPITAL, RESERVAS E OUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL

Capital subscrito
Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 o capital da Empresa encontrava-se totalmente subscrito e realizado e estava

representado por 180.000 a¢Ges com o valor nominal de cinco Euros.
Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, o capital da Empresa era detido como segue:

Numero de Percentagem

de
Acionistas acoes Montante participacao
EGF 91 800 459 000 51,00%
Municipio de Mon¢ao 23 040 115 200 12,80%
Municipio de Caminha 17 100 85500 9,50%
Municipio de Valencga 15 480 77 400 8,60%
Municipio de Melgaco 11700 58500 6,50%
Municipio de Paredes de Coura 11 160 55 800 6,20%
Municipio de Vila Nova de Cerveira 9720 48 600 5,40%
180 000 900 000 100%

Reserva legal
De acordo com a legislagdo comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido anual se positivo, tem de ser

destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente 20% do capital. Esta reserva nao é distribuivel a ndo
ser em caso de liquidagdo da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as
outras reservas, ou incorporada no capital.

QOutras reservas
Estas reservas constituem-se como reservas livres, disponiveis para distribuicdo.
Em 31 de dezembro de 2025 o montante desta rubrica era de 223 102 Euros.

Outras variacdes no capital préprio

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica outras variagdes no capital préprio corresponde a subsidios ao
investimento, os quais sdo inicialmente reconhecidos no capital préprio, sendo depois reconhecidos em resultados
como rendimentos em base sistematica de forma a balanced-los com os gastos a que dizem respeito.

Durante os periodos findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, o movimento ocorrido na rubrica de subsidios ao
investimento foi o seguinte:
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Saldo em 1 de janeiro de 2024 1494 810
Aumentos 4041
Rendimentos reconhecidos (236 230)

Saldo em 31 de dezembro de 2024 1262621
Aumentos 1120
Regularizagbes (6 291)
Rendimentos reconhecidos (219 987)

Saldo em 31 de dezembro de 2025 1037 463

Imposto diferido (Nota 11) (189 545)

847 918

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, o montante a receber de subsidios relacionados com
ativos ascende a 1.120 Euros e 30.748 Euros, respetivamente (Nota 9).

Aplicacdo do resultado liquido do exercicio

De acordo com a Assembleia Geral de Acionistas de 28 de margo de 2025, o resultado liquido positivo do exercicio
de 2024 no montante de 30.993 Euros foi transferido em 1.550 Euros para Reserva Legal e em 29.443 Euros para
Resultados Transitados.

Relativamente ao resultado liquido do exercicio de 2025, no montante de 132.642,47 Euros, propde-se que seja
aplicado 6 .632,12 Euros para Reserva Legal e 126.010,35 Euros para dividendos

14. PROVISOES

Esta rubrica respeita a provisGes para processos judiciais e durante os exercicios findos em 31 de dezembro de
2025 e 2024, nao existiram movimentos.

Na opinido do Conselho de Administragdo, com base na avaliagdo do risco que fazem dos processos judiciais e
fiscais em curso, ndo se prevé que dessas agdes venham a resultar responsabilidades de valores significativos que
ndo se encontrem cobertas por provisGes registadas nas demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2025,
as quais correspondem a melhor estimativa de possiveis desembolsos resultantes daqueles processos naquela
data.

Saldo inicial Reforgos ReversGes Saldo final
Outros riscos e encargos - 44 266 - 44 266
- 44 266 - 44 266
2024
Saldo inicial Reforgos Reversdes Saldo final
Outros riscos e encargos 12 000 - (12 000) -
12 000 - (12 000) -
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A provisdo constituida em 2025, no montante de 44.266 Euros reflete o montante ajustado pela ERSAR

relativamente a juros de mora e indemnizagdes seguro.

15.  FINANCIAMENTOS OBTIDOS

Os financiamentos obtidos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, tém a seguinte composicao:

Ndo correntes Correntes
Empréstimos bancarios - ("BEI") 3882 353,00 117 647,00
Empréstimos bancarios - banca comercial 764 705,88
Accionistas - 1 050 000,00
Locagbes financeiras (Nota 16) 1152 910,00 488 785,55
PPC - -
5035 263 2421138

2024
N3do correntes Correntes
3264 706 117 647
- 1050 000
709 337 357 533
- 500 000
3974 043 2 025 180

Relativamente aos covenants financeiros para o ano 2025, o Conselho de Administragdao entende que nao existe

qualquer incumprimento das obrigacGes decorrentes, dos mesmos mencionados abaixo:
e BEl Il e lll: Divida liquida/BAR, EBITDA /Juros vencidos e Divida Liquida/ EBITDA

e Millennium BCP: Divida liquida/Base de Ativos Regulados e Divida Liquida/BAR e Divida Liquida

Consolidada / EBITDA(Consolidado) e Autonomia Financeira - Consolidado

e Novo Banco: Divida Total/EBITDA

e Caixa Crédito Agricola - CCCAM: Divida Liquida/ EBITDA e Autonomia Financeira
e Banco Montepio: Divida Liquida/ EBITDA e Divida Liquida/Ativo Fixo Intangivel

Relativamente a CGD os covenants sdo:

e CGD: Divida liquida/ EBITDA, Divida Liquida/BAR, Divida Liquida/ EBITDA para distribuicdo de dividendos,

Net capex e Autonomia Financeira.

No entanto, o valor de 24,4% n3o foi cumprido pelo que foi solicitado Waiver a CGD e aceite a31/12/2025.
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Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, os empréstimos bancdrios e suprimentos tinham a seguinte composi¢do:

2024

Até 1 ano 1840 850 2025180
Até 2 anos 679 739 547 620
Até 3 anos 679 739 409 166
Até 4 anos 679 739 508 446
Até 5 anos 901 961 501 224
Mais de 5 anos 1032680 2 007 587

5814 706 5999 223

16. LOCACOES

Locacoes financeiras

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a Empresa mantém os seguintes bens em regime de locag¢do financeira:

2024

Depreciagdes Depreciagbes

Ativo bruto Ativo liquido Ativo bruto Ativo liquido
acumuladas acumuladas
Equipamento basico 3151 564 (1 509 869) 1641 696 2 138 145 (1071 275) 1066 870
3151 564 (1 509 869) 1 641 696 2138145 (1071 275) 1066 870

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, as responsabilidades da Empresa por rendas vincendas de locagdo financeira
vencem-se nos proximos exercicios, como segue:

2024
Até 1 ano 488 786 357 533
Dela2anos 306 606 312 326
De 2 a3anos 259 899 123 872
De 3 a4anos 260 200 73 152
De 4 a5 anos 201 558 65930
Mais de 5 anos 124 646 134 057

1641696 1066 870
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17.  FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica Fornecedores apresenta a seguinte composicao:

2024
Corrente Corrente
Fornecedores de investimento 595 672 1933701
Fornecedores gerais 592 832 40 549
Partes relacionadas (Nota 18) 196 793 242 612
Fornecedores, faturas em rececdo e conferéncia 441 721
1385738 2217583

18.  OUTRAS DIVIDAS A PAGAR

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica outras dividas a pagar, tem a seguinte composigao:

2024
Corrente Corrente
Credores poracréscimos de gastos:
Remuneragdes a liquidar 159 956 140 417
Outros 215559 101 341
Outras dividas a pagar 7 301 15 563
382 816 257 321

19. PARTES RELACIONADAS

Identificacdo das partes relacionadas
Conforme mencionado na Nota 13, a Empresa é detida maioritariamente pela EGF, que é detida maioritariamente

pela Suma Tratamento. Pelo que sdo consideradas como partes relacionadas todos os acionistas da Empresa, bem
como todas as empresas e partes relacionadas dos Grupos EGF, Suma e Mota-Engil, assim como todos os seus
acionistas, administradores e empresas com influéncia significativa.

Transacoes com partes relacionadas
No decurso dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 foram efetuadas as seguintes transagées

com partes relacionadas:
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Accionistas:

EGF - Empresa Geral do Fomento, S.A.
Municipio de Paredes de Coura
Municipio de Valenga

Municipio de Caminha

Municipio de Mongdo

Municipio de Melgago

Municipio de Vila Nova de Cerveira

Outras partes relacionadas:

Resulima, S.A.

Suma (Matosinhos) - Servigos Urbanos e Meio Ambiente, S.A.

Manvia - Diagnodsticos Eléctricos A.C.E.

Mesp-Mota-Engil, Servigos Partilhados Administrativos e de Gestdo S.A.
Suldouro,S.A.

Mota-Engil, SGPS, S.A., Sociedade Aberta

Mota-Engil Il, Gestdo, Ambiente, Energia e Concessdes de Servigos, S.A.
Mota-Engil Engenharia e Construgdo, S.A.

Accionistas:

EGF - Empresa Geral do Fomento, S.A.
Municipio de Paredes de Coura
Municipio de Valenca

Municipio de Caminha

Municipio de Mongdo

Municipio de Melgago

Municipio de Vila Nova de Cerveira

Qutras partes relacionadas:
Resulima, S.A.
Suma (Matosinhos) - Servigos Urbanos e Meio Ambiente, S.A.

Manvia - Diagndsticos Eléctricos A.C.E.

Mesp-Mota-Engil, Servigos Partilhados Administrativos e de Gestdo S.A.

Suldouro,S.A.

Valorsul

Mota-Engil, SGPS, S.A., Sociedade Aberta
Mota-Engil Engenharia e Construgdo Africa, S.A.
Mota-Engil Engenharia e Construgdo, S.A.

Vendas e
prestagdo de
servigos

214 210
470 838
729 430
548 488
209 567
368 095

2 584 849

Vendas e
prestacdo de
servigos

211994
478 186
741 586
525929
219773
329 035

2 506 875

Forneciment
0s e servigos
externos

138 092

320570
5301
1764
4180
6612
1210
5369
3723

486 821

2024

Forneciment
0s e servigos

externos

103 670

172 159
3531
1172

42 418
22925

751
5064
730
3463
355 883

Demonstragoes
Financeiras

Gastos Com
Pessoal

137 004

137 004

Gastos Com

Pessoal

Juros e gastos

116 483

116 483

similares
suportados

Juros e gastos
similares
suportados

124 478

124 478

As presta¢Oes de servico de tratamento e valorizagdo de residuos sdo transacionadas a tarifa aprovada pelo

regulador (ERSAR), conforme regime regulatdrio aplicavel a concessdo.

As aquisi¢cOes de servigo sdo transacionadas a pregos de mercado.
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Salienta-se o facto dos servigos contratados a Resulima, terem por base consultas efetuadas ao mercado e o valor
dos servigos de administracdo e gestdao, contratados a EGF, tendo por base um Despacho do Ministério do
Ambiente, datado de setembro de 2009, atualizado contratualmente com a EGF em 2018.

Apresentam-se abaixo os varios tipos de operagdes mais relevantes que compdem estas transagoes:

Valores.
Natureza das Operagoes Prestador Transacionados 2025
Euros

Fornecimentos e Servigos Externos
Servigos de administracdo e gestdo (FEE) EGF 71929
Suprimentos EGF 53 832
Servigos de back-office EGF 55 660
Servicos de Partilha Resulima 81480
Servigos de Partilha de Infraestruturas Resulima 239 090
501991

Saldos com partes relacionadas

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a Empresa apresentava os seguintes saldos com partes relacionadas:

2024
Clientes Financiamentos Fornecedores Clientes Flnanntzlsame Fornecedores
(Nota 8) (Nota15) (Nota 17) (Nota 8) (Nota15) (Nota 17)
Acionistas:
EGF - Empresa Geral do Fomento, S.A. 1050 000 105 992 1050 000 197 178
Municipio de Paredes de Coura 24133 - 21 446 - -
Municipio de Valenga 59 660 53741
Municipio de Caminha 77 648 157 507
Municipio de Mongdo 200 746 434 301
Municipio de Melgago 223391 195 319
Municipio de Vila Nova de Cerveira 42 960 40 690
Outras partes relacionadas:
Suma (Matosinhos) - Servigos Urbanos e Meio Ambiente, S.A. 509 - 677
Mota-Engil, Engenharia e Construgdo, S.A. - 2841
Mota-Engil ATIV 28299 - 12101
MESP - 2352 - 445
Resulima, S.A. 13 876 57 501 38782
Suldouro,S.A. - 678 - 3890
Mota-Engil, SGPS, S.A., Sociedade Aberta - - 924
Mota-Engil I, Gestdo, Ambiente, Energia e Concessdes de Servigos, S.A - - 1462 - -
642 415 1050 000 196 793 903 005 1050 000 256 838
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20. VENDAS E PRESTACAO DE SERVICOS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica vendas e servigos prestados foram:

2024
Vendas 2061 138 1110280
Servicos prestados 2952 138 2184520
5013 276 3294 800

Vendas

As vendas durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 referem-se, essencialmente, a
materiais recicldveis, resultantes tanto da recolha seletiva como do tratamento dos residuos provenientes da
recolha indiferenciada, energia e composto.

Em 31 de dezembro 2025 e 2024, a rubrica Vendas detalha-se do seguinte modo:

2024
Energia 102 796 207 526
Material reciclavel 1921980 876 014
Outros 36 361 26 740
2061138 1110280

Prestacdo de servicos
Os servigos prestados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 referem-se, essencialmente, ao

tratamento e valorizacao de residuos provenientes da recolha indiferenciada a clientes municipais.
Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica Prestacdo de servigos detalha-se conforme segue:

2024
Tratamento de residuos a municipios 2920028 2 166 498
Tratamento de residuos a particulares 32110 18 022
2952138 2184520
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No decurso do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, tal como referido na Nota 1.1, a Empresa refletiu nas
suas prestagbes de servigos o desvio tarifario estimado de 2025 no montante de 905.233 Euros sem capitalizacao
por contrapartida de diferimentos ativos (Nota 10).

21. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Os fornecimentos e servigos externos dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 tinham a seguinte

composigao:
2024
Conservacgao e reparacao 482 969 347 086
Subcontratos 524 220 213 667
Trabalhos especializados 476 434 347 440
Energia e fluidos 392 678 319 950
Vigilancia e seguranca 86 104 82944
Seguros 80739 68 750
Rendas e alugueres 66 415 34 249
Limpeza, higiene e conforto 24 634 26 233
Fee de Gestdo 71929 55237
Materiais 69 488 66 807
Outros fornecimentos e servigos externos 31747 17 066

2 307 356 1579429

No exercicio de 2025, salienta-se o aumento significativo nas rubricas:
- Subcontratos — aumento da quantidade de residuos encaminhados para a Resulima, decorrente do arranque do
2.2 turno do PRUC, bem como do incremento da tarifa praticada pela Resulima;

- Conservacdo e Reparacdo — acréscimo de custos associado a entrada em funcionamento do 2.2 turno do PRUC,
a intervencgao realizada no equipamento modvel do aterro e as avarias ocorridas com os equipamentos de

transporte da recolha seletiva de ecopontos;

- Trabalhos Especializados — despesas relativas aos estudos desenvolvidos para a otimizagdo da rede de ecopontos
e para a implementacado de recolha porta-a-porta doméstica, previstos para o periodo 2025-2027.

- Energia e Fluidos — maior consumo de energia decorrente do arranque do 2.2 turno do PRUC e da retoma da
atividade apds paragem para intervenc¢do na central de triagem, ocorrida em 2024.
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22. GASTOS COM O PESSOAL

A rubrica de “Gastos com o pessoal” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 tem a seguinte
composigao:

2024

Remuneragdes dos 6rgaos
sociais 151115 135 647
Remuneracdes do pessoal 886 955 745 251
Encargos sobre as
remuneragdes 193 709 157 786
Seguros 51071 44 238
Outros gastos com o pessoal 111628 74 179

1394 478 1157 102

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a Empresa teve em média 54 e 49 trabalhadores ao seu
servigo, respetivamente.

23.  OUTROS RENDIMENTOS E SUBSIDIOS A EXPLORACAO

A rubrica de “Outros rendimentos” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 tem a seguinte
composigao:

2024
Rendimentos de construcao em Direito de Utilizacdo de
Infraestruturas 857 242 2 750 806
Alienagao de equipamentos - 975
Rendimentos suplementares 44 955 63 877
Outros rendimentos e ganhos 31 -
902 228 2815658

A rubrica de “Subsidios a exploragdo” no exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e 2024 tem a seguinte

composigao:
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2024
Subsidios de exploracdo 1447 4476
1447 4476

24. OUTROS GASTOS

Arubrica de “Outros gastos” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 tem a seguinte composi¢ao:

2024
Gastos de construcdo em Direito de Utilizacdo de
Infraestrutura 857 242 2 750 806
Impostos 41799 29 384
Donativos 750 900
Outros gastos e perdas 24 662 (3098)
924 453 2777991

25.  GASTOS/Reversdes de DEPRECIACOES e de amortizacdo

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024, esta rubrica, tem a seguinte composi¢ao:

2024
Ativos intangiveis (Nota 6) 1000973 698 845
1000973 698 845

26.  JUROS E RENDIMENTOS E GASTOS SIMILARES

Os juros e gastos similares suportados nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 tinham a seguinte
composi¢ao:
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2024
Juros suportados 187 977 322 415
ComissOes bancarias 37 401 27 438
Outros gastos e perdas financeiros 2367 4286
227 744 354 139

Arubrica de outros gastos financeiros inclui a atualizagdo financeira inerente ao registo do desvio tarifario de 2025
num montante 65.550 Euros.

Os juros e rendimentos similares obtidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 tinham a
seguinte composigao:

2024
Juros obtidos de aplica¢Ges financeiras 14 936 8533
Outros 5530 42 521
20 466 51 054

27.  PASSIVOS CONTINGENTES E RESPONSABILIDADES NAO ASSUMIDAS NO
BALANCO

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a Empresa tinha solicitado a prestacdo a favor de terceiros de garantias,
como segue:

2024
Garantias bancarias de
execucao 76 317 76 317
76 317 76 317

O detalhe das garantias apresenta-se de seguida:
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Beneficidrio Montante Banco Natureza

Garantias bancarias de execucdo:
Estado Portugués 76317 Millennium BCP  Garantias Execug¢do/ Performace

28. RESULTADO POR ACAO

O resultado por agdo basico e diluido dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 foi calculado tendo
em consideragdo os seguintes montantes:

31de
dezembro
de 2024
Resultad~o palra? efeltq dfa calculo do resultado liquido 132 642 30993
por acao basico e diluido
Nulmero médio ponder,ad<.3 de agoeszarzj\ ?felto (.je , 180 000 180 000
calculo do resultado liquido por acdo basico e diluido
Resultado liquido por acdo basico e diluido 0,74 0,17

29. GESTAO DE RISCOS FINANCEIROS

A Empresa encontra-se exposta, essencialmente, aos seguintes riscos financeiros:

Os riscos da taxa de juro estdo essencialmente relacionados com os juros suportados com a contratagdo de
diversos financiamentos com taxas de juro varidveis.

O risco de liquidez pode ocorrer se as fontes de financiamento, como sejam os fluxos de caixa operacionais, de
desinvestimento, de linhas de crédito e os fluxos de caixa obtidos de operagdes de financiamento, ndo satisfizerem
as necessidades de financiamento, como sejam as saidas de caixa para atividades operacionais e de financiamento,
os investimentos, a remuneragdo dos acionistas e o reembolso de divida.

Para reduzir este risco, o Grupo procura manter uma posicdo liquida e uma maturidade média da divida que |lhe
permita a amortizacdo da sua divida em prazos adequados. No entendimento do Conselho de Administragao,
tendo em consideragdo as principais projecdes de cash-flow para 2026 e a estrutura e tipologia dos seus ativos, o
Grupo ndo antevé dificuldades em liquidar as suas responsabilidades financeiras correntes.
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Apesar de em 31 de dezembro de 2025, a Empresa apresentar fundo de maneio negativo no valor de 768.229
Euros, salientamos que a esta data os montantes de crédito disponivel e ndo utilizado ascendem a 3,5 milhdes de
Euros.

Os ganhos registados em cada exercicio por cada concessionaria resultam essencialmente dos pressupostos
considerados pelo regulador (ERSAR), na definicdo das tarifas reguladas para o setor do tratamento e gestdo de
residuos.

Em 6 de margo, foi publicada a Lei n.2 10/2014, que aprovou os novos Estatutos da ERSAR. Esta publicagdo vem
no decurso da Lei n.2 67/2013, de 28 de agosto, que aprovou a lei-quadro das entidades administrativas
independentes com fung¢Ges de regulagao da atividade econdmica dos setores privados, publico e cooperativo. De
acordo com os novos estatutos, a ERSAR viu aumentada a sua independéncia de atuagdo (artigo 2.2), expandido o
universo de entidades sujeitas a regulacdo (artigo 4.2) e reforgados os seus poderes e atribuicGes sobre as
entidades reguladas (artigos 5.2, 9.2, 10.2 e 11.2). Em face das alteragGes em concretizagdo, no setor dos residuos,
o reforgo dos poderes da ERSAR constituiu um desafio significativo quer para a entidade reguladora quer para as
entidades reguladas. Era e é expetativa que, com este refor¢o de poderes da ERSAR, o setor integre uma agenda
consentdnea com a fase de desenvolvimento em que se encontra, colocando-se o enfoque na sustentabilidade de
forma integrada, nas vertentes econdmica, social e ambiental.

Durante o ano de 2014, em concretizacdo do novo poder regulamentar da ERSAR, o RTR - regulamento tarifario
do servico de gestdo de residuos urbanos, deliberacdo n.2 928/2014, foi publicado em Diario da Republica, 2.2
série, de 15 de abril. Este regulamento produziu efeitos em 1 de janeiro de 2016, e acarretou uma alteragao do
modelo regulatério em vigor, passando-se de um modelo de custo de servigo (cost plus) para um modelo de
proveitos permitidos (revenue cap), o qual remunera uma base de ativos ao custo de capital e permite a
recuperacdo dos gastos operacionais num cenario de eficiéncia produtiva.

Ao longo dos anos 2016 e 2017, foram publicados trés Documentos complementares ao RTR com clarificagdes
acerca das metodologias regulatorias, e ja em finais de 2017, foi publicitada uma Consulta Publica pela ERSAR, n.2
05/2017 do “Projeto de alteragdo do Regulamento Tarifario do Servico de Gestdo de Residuos Urbanos”, tendo
decorrido um periodo para envio de contributos a consulta entre 07 de novembro e 20 de dezembro de 2017. As
alteragdes previstas neste documento foram muito significativas, alterando conceptualmente o modelo
regulatdrio entdo vigente.

Ja durante 2018, foi publicado pela ERSAR uma Revisdo do RTR, Regulamento 52/2018 de 23 de janeiro, no qual,
face a experiéncia do primeiro periodo regulatdrio se procurou introduzir alguns ajustamentos ao RTR tendo em
vista a simplificacdo, flexibilizacdo e clarificacdo de algumas das suas disposi¢Ges. A revisdo ao RTR veio exigir a
revisdo e adaptacdao também dos modelos de reporte, assim, ainda em 2018 foram aprovados e revistos dois dos
Documentos Complementares, a saber:

(a) Regulamento n.2 222/2018, publicado em Diério da Republica de 13 de abril (12 Documento Complementar)
com o objetivo de clarificar e adaptar ao novo RTR conceitos relacionados com a apresentagdo das Contas
Reguladas Previsionais sendo revogado o anterior Documento complementar 1, Regulamento n.2 817/2016, de
18 de agosto.

(b) Regulamento n.2 395/2018 publicado em Diario da Republica de 29 de junho (32 Documento Complementar)
onde se consagraram mecanismos que premeiam bons desempenhos com o objetivo de majorar mais valias
ambientais e econdmicas.

A data da aprovacdo das demonstragdes financeiras, ndo foram submetidas as Contas Reguladas Reais referentes
ao ano de 2025, que serdo submetidas a ERSAR até finais de abril de 2026, e consequentemente ndo é conhecida
a decisdo da ERSAR sobre as mesmas (Nota 20).
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30. INFORMACAO SOBRE OS CONTRATOS DE CONCESSAO

A concessdo em regime exclusivo por um periodo de 19 anos, com termo em 2034, da explora¢do e da gestdo do
sistema multimunicipal de tratamento e de recolha seletiva de residuos sdélidos urbanos do Sistema
Multimunicipal do Vale do Minho, em regime de servigo publico, foi atribuida a Valorminho através da celebragao
de um contrato de concessdo entre o Estado Portugués e a Valorminho em 5 de agosto de 1996, reconfigurado
em 30 de setembro de 2015.

A atividade objeto da concessdo compreende o tratamento dos residuos urbanos gerados nas areas dos

municipios utilizadores, incluindo a sua valorizacdo e a disponibilizacdo de subprodutos, assim como a recolha

seletiva de residuos urbanos, encontrando-se os municipios e empresas municipais obrigados a entregar a

Empresa todos os residuos urbanos cuja gestdo se encontre sob sua responsabilidade.

A fiscalizagdo da concessdo é da competéncia da ERSAR, tendo esta a competéncia na definigdo dos proveitos

permitidos e consequentemente das tarifas a aplicar, assim como na aprovac¢ado das Contas Reguladas e nos planos

de investimento da Empresa a aprovagao é efetuada pelo concedente apds apreciagdo da ERSAR.

A exploragdo e a gestdo, anteriormente referida, compreende também a concecgdo, a construgdo, a aquisi¢ao, a

extensdo, a reparac¢do, a renovacdo, a manutencdo e a otimizacdo de obras e equipamentos necessdrios ao

exercicio da atividade da Empresa.

As bases da concessdo definem que a Empresa tera como atividade principal, a atividade relativa a exploragdo e a

gestdo do sistema multimunicipal de residuos urbanos, compreendendo o tratamento de residuos urbanos

resultantes da recolha indiferenciada e a recolha seletiva de residuos urbanos, incluindo a triagem, e como
atividades complementares, as atividades que, ndo se se integrando na atividade principal, utilizam ativos afetos

a esta, permitindo otimizar a respetiva rentabilidade. O exercicio das atividades complementares depende de

autorizagdo do concedente, precedida de pareceres da Autoridade da Concorréncia e da ERSAR.

Consideram-se como bens afetos a concessao:

- As infraestruturas relativas ao tratamento e valorizagdo de residuos urbanos indiferenciados e seletivos, bem
como os bens utilizados na recolha seletiva de residuos urbanos: as esta¢des de transferéncia, os ecocentros,
as centrais de processamento, triagem e valorizagdo e os respetivos acessos, as infraestruturas associadas, os
aterros, os ecopontos e os meios de transporte de residuos;

- Os equipamentos necessarios a operacdo das infraestruturas e ao acompanhamento e controlo da sua
exploragao;

- Todas as obras, maquinas e aparelhagens e respetivos acessérios utilizados para a rece¢do e tratamento dos
residuos e para a manutencdo dos equipamentos e gestdo do sistema multimunicipal ndo referidos acima;

- Os equipamentos, maquinas, veiculos, aparelhagem e respetivos acessoérios utilizados para a recolha seletiva
de residuos urbanos;

Adicionalmente, sdo também considerados como ativos afetos a concessdo:

- Os imodveis adquiridos por via do direito privado ou mediante expropriacdo para implantacdo das
infraestruturas;

- Os direitos privativos de propriedade intelectual e industrial de que a Empresa seja titular;

- Qutros bens e direitos que se encontrem relacionados com a continuidade da exploragao da concessao,
nomeadamente laborais, de empreitada, de loca¢ao e de prestacao de servigos.
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A Empresa deve elaborar e manter o inventario dos bens e direitos afetos a concessdo, devendo, anualmente,

enviar a ERSAR informacgao detalhada sobre os mesmos, assim como dos abates efetuados.

A Empresa tem a obrigacdo de, durante o prazo de vigéncia da concessdo, manter o bom estado de

funcionamento, conservacdo e seguranga dos ativos e meios a ela afetos, efetuando todas as reparacgdes,

renovacdes e adaptagdes necessarias para a manutencdo dos ativos nas condi¢des técnicas requeridas.

A Empresa mantém o direito de explorar os ativos afetos a concessdo até a extingdo desta. Os ativos afetos a

concessao apenas podem ser utilizados para o fim previsto na concessdo. Na data da extingdo da concessao, os

bens a ela afetos revertem para uma Entidade Intermunicipal, Associacdo de municipios, o conjunto dos

Municipios utilizadores, ou o Estado, mediante o exercicio do respetivo direito de op¢cdo e o pagamento a

concessiondria, nos termos previstos nas Bases e no contrato de concessdo, de uma indemnizacao

correspondente ao valor liquido contabilistico daqueles bens.

O regime remuneratério da concessdo baseia-se no reconhecimento a Empresa dos proveitos permitidos, a serem

refletidos nas tarifas a aplicar aos utilizadores do sistema. A Empresa é responsavel pelos riscos inerentes a

concessdao nos termos da legislacdo aplicavel, assumindo os respetivos riscos operacionais. A Empresa é

responsavel pela obtenc¢do do financiamento necessario ao desenvolvimento do objeto da concessao, por forma

a cumprir cabal e atempadamente as obriga¢des assumidas no contrato de concessao, assumindo os respetivos

riscos de investimento e de financiamento.

Os proveitos permitidos anualmente a Empresa, no ambito da atividade concessionada, sdo definidos pela ERSAR

para um horizonte temporal de trés a cinco anos (“Periodo regulatério”). O modelo regulatério é fixado pela ERSAR

e assenta, entre outros, nos seguintes pressupostos:

- Elegibilidade dos custos de exploracao, para efeitos de determinacao dos proveitos permitidos, por referéncia
a um cenario de eficiéncia produtiva da exploragdo e gestdo do sistema multimunicipal;

- Remuneracdo do capital com base no custo médio ponderado, com parametros definidos em referéncia a
valores de mercado e ao desempenho de entidades representativas comparaveis;

- Definicdo de uma base de ativos, constituida pelos bens afetos a concessdo, como incidéncia da remuneragdo
do capital;

- Adogdo de mecanismos de incentivo a eficiéncia;

- Repercussdo adequada nos proveitos permitidos das diferencas registadas entre as quantidades estimadas e
as quantidades de residuos urbanos entregues a Empresa.

Adicionalmente, a definicdo da base de custos de exploracdo deve atender ao seu controlo efetivo pela Empresa,

as tecnologias e capacidades instaladas, bem como as oscilagdes da procura.

Assim, as tarifas a aplicar aos utilizadores devem proporcionar a Empresa os proveitos permitidos nos termos das

bases anteriores e correspondem ao resultado da divisdo dos proveitos permitidos anualmente a Empresa pelas

guantidades estimadas de consumo para esse ano.

O contrato de concessdo em vigor, permite um equilibrio contratual nas condicdes de uma gestdo eficiente,

promovendo um investimento mais racional e uma maior eficiéncia operacional, através do reconhecimento dos

custos de investimento, de operagdo e manutengdo e na adequada remuneracgdo dos ativos afetos a concesséo, a

serem refletidos nas tarifas aplicdveis a Empresa, as quais permitirdo recuperar os custos de exploragdo e obter

uma determinada remuneragao sobre os ativos.

A concessdo pode ser extinta por acordo entre as partes, por rescisdo, por resgate e pelo decurso do prazo. A

extingcdo da concessdo opera a transmissdo para os Municipios ou para o Estado dos bens e meios a ela afetos.

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo concedente se ocorrer qualquer uma das situagdes a seguir

descritas, com impacto significativo nas operag¢des da concessdo: desvio do objeto da concessdo; interrupgao

prolongada da exploragcdo por facto imputavel a Empresa; oposicdo reiterada ao exercicio da fiscalizagcdo ou

repetida desobediéncia as determinagdes do concedente ou, ainda, sistematica inobservancia das leis e
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regulamentos aplicaveis a exploracdo; recusa em proceder a adequada conservacdo e reparagdo das
infraestruturas; cobranca reiterada de valores superiores aos fixados nos contratos de concessao e nos contratos
celebrados com os utilizadores; dissolu¢do ou insolvéncia da Empresa; trespasse da concessdo ou subconcessao
ndo autorizadas; alienacdo nao autorizada de participa¢des no capital da Empresa; oneracao de participa¢des no
capital da Empresa em inobservancia do disposto no contrato de concessdo; aumento ou redug¢do ndo autorizados,
guando aplicavel, do capital social da Empresa; falta de prestacdo da caugdo ou de renovagado do respetivo valor
nos termos e prazos previstos; e recusa ou impossibilidade da Empresa em retomar a concessao.

O concedente pode resgatar a concessdo, assumindo a gestdo direta do servigo publico concedido, sempre que
motivos de interesse publico o justifiquem e decorrido que seja pelo menos dois tercos do prazo contratual,
mediante aviso prévio feito a Empresa, por carta registada com aviso de rece¢do, com, pelo menos, um ano de
antecedéncia relativamente a data de producao de efeitos do resgate.

Pelo resgate, a Empresa tem direito a uma indemnizagao que deve atender ao valor contabilistico a data do resgate
dos bens revertidos, do valor dos créditos existentes, bem como ao valor de eventuais lucros cessantes, tendo em
consideragdo o niumero de anos que restem para o termo da concessao.

31. ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO

Subsequentemente a 31 de dezembro de 2025, ndo ocorreram acontecimentos relevantes que resultem em
alteracdes contabilisticas com referéncia a 31 de dezembro de 2025 ou que requeiram divulgacao.

32.  INFORMACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Seguranca Social e Autoridade Tributdria:

Nos termos do n.2 1 do art.2 21 do Decreto-Lei n.2 411/91, de 17 de outubro, ndo existem dividas em mora a
Seguranca Social. Adicionalmente, a Empresa confirma ndo ser devedora de qualquer divida em mora perante a
Autoridade Tributaria.

Honorarios faturados pelo Revisor Oficial de Contas:
Os honorarios faturados durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 pelo Revisor Oficial de Contas
relacionados com a Revisdo legal das contas anuais ascenderam a8.649 Euros.

Valenga, 25 de fevereiro de 2026

O CONTABILISTICA CERTIFICADO O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

Senhores Acionistas,

Nos termos da lei e do mandato que nos conferiram, apresentamos o relatério sobre a atividade fiscalizadora
desenvolvida e damos parecer sobre o relatorio de gestao e as demonstragdes financeiras apresentados pelo
Conselho de Administracdo da Valorminho - Valorizacao e Tratamento de Residuos So6lidos, SA (a Entidade)
relativamente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.

No decurso do exercicio acompanhamos, com a periodicidade e a extensao que consideramos adequada, a atividade
da Entidade. Verificamos a regularidade da escrituracao contabilistica e da respetiva documentacao, bem como a
eficacia do sistema de controlo interno, do sistema de gestao de risco e do sistema de auditoria interna, se
existentes, na medida em que sejam relevantes para a preparacgao e apresentacao das demonstracoes financeiras, e
vigiamos também pela observancia da lei e dos estatutos.

Como consequéncia do trabalho de revisao legal efetuado, emitimos a respetiva Certificacao Legal das Contas.
No ambito das nossas fungoes verificAmos que:

i) o balanco, a demonstracao dos resultados por naturezas, a demonstracao das alteragoes no capital proprio,
a demonstragao dos fluxos de caixa e as correspondentes notas anexas, permitem uma adequada compreensao da
situacdo financeira da Entidade, dos seus resultados, das alteragoes no capital proprio e dos fluxos de caixa;

ii) as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados estdo de acordo com o normativo
contabilistico aplicavel;

iii) o relatoério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis; e
iv) a proposta de aplicacao de resultados nao contraria as disposicoes legais e estatutarias aplicaveis.

Nestes termos, tendo em consideracio as informagoes recebidas da Entidade e as conclusodes constantes da
Certificacao Legal das Contas, é nosso parecer que as demonstracoes financeiras, o relatorio de gestao e a proposta
de aplicacio de resultados estao de acordo com os estatutos da Entidade e com as disposi¢oes contabilisticas e
legais aplicaveis.
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Expressamos ainda o nosso agradecimento ao Conselho de Administracio e aos colaboradores da Entidade pelo

apoio prestado no exercicio das nossas fungoes.

6 de marco de 2026

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

representada por:
Signed by:

N
\ L.
L W f}» ‘W;‘;l%mm»ﬂ--/
80ARO1EF]

Anténio erto Martins Afonso, ROCn.° 999
Registado na CMVM com o n.° 20160614

Relatério e Parecer do Fiscal Unico
31 de dezembro de 2025
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Certificacao Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstracoes financeiras
Opiniao

Auditamos as demonstragoes financeiras anexas da Valorminho - Valorizacao e Tratamento de Residuos Solidos, SA
(a Entidade), que compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de 13.624.128 euros
e um total de capital préprio de 2.273.079 euros, incluindo um resultado liquido de 132.642 euros), a demonstracao
dos resultados por naturezas, a demonstracao das alterac¢oes no capital proprio e a demonstragao dos fluxos de
caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracées financeiras que incluem um resumo
das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posicao financeira da Valorminho - Valorizagao e Tratamento de Residuos Sélidos, SA 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 Contabilisticas e de Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de Normalizacao
Contabilistica.

Bases para a opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais normas e
orientacoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estao descritas na sec¢ao "Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes
financeiras" abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Responsabilidades do 6rgao de gestao pelas demonstracoes financeiras

O 6rgao de gestao é responsavel pela:

a) preparacdo de demonstracoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas Contabilisticas e de
Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de Normaliza¢ao Contabilistica;

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

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

d) adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
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e) avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

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

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

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

b) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a
eficacia do controlo interno da Entidade;

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

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

e) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstracgoes financeiras, incluindo as
divulgagoes, e se essas demonstragoes financeiras representam as transagoes e os acontecimentos subjacentes de
forma a atingir uma apresentacao apropriada; e

) comunicamos com os encarregados da governacao, entre outros assuntos, o ambito e o calendario planeado
da auditoria, e as conclusées significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria.
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A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacao constante do relatério de gestao
com as demonstracoes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, alinea e) do C6digo das Sociedades Comerciais, aos requisitos legais
aplicaveis, somos de parecer que o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informacao nele constante é concordante com as demonstragoes financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagio sobre a Entidade, nao identificAimos incorregoes
materiais.

6 de marco de 2026

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

Signed by:
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Antonio Alberto Martins Afonso, ROC n.° 999
Registado na CMVM com 0 n.° 20160614
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