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A) Relatorio de Gestdo do Conselho de Administragdo f

Ex.mos Senhores Acionistas,

O Conselho de Administragao, no cumprimento das exigéncias legais e estatutarias, vem apresentar a V. Ex. o Relatério

de Gestéo relativo ao periodo econdmico de 2021.

Tendo em conta que o ambiente em que nos inserimos esta diretamente relacionado com a expansao ou a retragéo da
economia mundial, antes de passarmos a apresentar os dados da entidade, efetuaremos uma breve abordagem aos

dados macroecondmicos, internacionais e nacionais, mais importantes.

1. Enquadramento macroeconémico

1.1 Quadro macroecondmico internacional

A atividade econdmica global recuperou ao longo do ano de 2021. A crise pandémica tem caracteristicas que favorecem
uma recuperagao rapida com menores danos sobre a atividade econdémica a médio prazo. Comparativamente a crises
causadas pela acumulagéo de desequilibrios macroecondmicos, a recessao de 2020 resultou de um choque exégeno a
economia. O choque foi transversal e sincronizado no mundo, o que implicou uma queda mais pronunciada da atividade
em 2020, mas devera reforgar a recuperagéo nos anos seguintes. A escala, celeridade e coordenagao da resposta politica
foram cruciais para conter os efeitos multiplicadores do choque e preservar a capacidade produtiva e o emprego,
contribuindo para mitigar os efeitos permanentes da crise. A manuteng3o de condicdes de financiamento favoraveis para
0s agentes privados e para o soberano é também um fator diferenciador a luz da evidéncia de impactos negativos

persistentes das recessdes associadas a crises financeiras.

Arrapidez e a sincronia da recuperag&o da procura global de bens criaram perturbagdes nas cadeias de fornecimento de
bens. Ainda assim, a atividade e o comércio mundial cresceram 6,1% e 11,2%, respetivamente, encontrando-se no final
do ano mais de 4% acima do nivel pré-pandemia. As perturbagdes nos fornecimentos, evidenciadas na escassez de
matérias-primas e bens intermédios, nos prazos de entrega mais longos e nos custos de transporte elevados, tém
condicionado a produgéo de diversos bens, como os automéveis, e ndo se deveréo dissipar nos préximos tempos. As
projecdes do Eurosistema para o crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) na area do euro, revistas em alta para 2021
e 2022, apontam para um crescimento de 3,9% em 2021, 3,7% em 2022 e 2,1% em 2023.

O comércio mundial apresenta uma recuperagdo mais forte do que a da atividade. As importagdes mundiais de
mercadorias mantiveram um crescimento robusto, levando a que tenham j4 ultrapassado os niveis registados antes da

minhocom, gestao de infraestruturas de telecomunicag@es eim béé{nﬁ—dg4



WSS

Relatorio & Contas 2021

pandemia. Esta rapida recuperagao esté associada ao dinamismo do setor industrial, que tem originado pressées sobre
as cadeias de distribuigdo globais e constrangimentos ao comércio, nomeadamente aumentos dos custos de transpomj

via contentor e escassez de alguns bens intermédios, como semicondutores. A procura externa dirigida & economia
portuguesa deveré crescer 8,6% em 2021, 6,5% em 2022 e 3,4% em 2023.

Indicadores Macroeconémicos 2019 2020 2021(@
PiB:
EUA 2.2 -3.4 49
UNIAO EUROPEIA 17 6.1 3.9
AREA EURO 13 6.5 37
JAPAD 0.7 -4.6 13

Fonte:GPEARI Finangas

Leitura: Variagao Percentual

(e) - estimativa
Nas principais economias avangadas, a politica orgamental reforgou os apoios 4 atividade econémica. Segundo o Fundo
Monetario Internacional (FMI), o impacto orgamental acumulado de medidas discricionarias implementadas ou

anunciadas em resposta a crise pandémica nas economias avangadas situou-se em 17,3% do PIB.

A inflagao aumenta nas principais economias avangadas em 2021. Para a rea do euro, o Banco Central Europeu (BCE)
projeta uma inflagao de 4,1% em 2021 (0,3% em 2020}, refletindo além da subida dos pregos das matérias-primas, outros
fatores como o fim da redugao temporaria do IVA na Alemanha e o0 aumento do prego dos servigos, com o levantamento
das restricoes sanitarias. A OCDE (Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico) antecipa uma
inflagéo também nos Estados Unidos da América (EUA) e no Reino Unido. No entanto, na avaliagéo dos bancos centrais,
a subida da inflagéo sera temporaria, dissipando-se com a normalizago gradual das cadeias de abastecimento. Na area
do euro, o BCE adotou um obietivo simétrico de 2% para a inflagéo no médio prazo, no ambito do processo de revisio

da estratégia de politica monetaria finalizado no inicio de julho de 2021.
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Indicadores Macroeconémicos 2019 2020 2021(e}

Inflagao:

EUA 05 0.0 6.2

UNIAQ EUROPEIA 14 0.7 44

AREA EURO 1.2 0.3 4.1

JAPRO 29 24 0.2
Taxa de Desemprego:

EUA 37 8.1 45

UNIAO EUROPEIA 6.7 7.1 6.7

AREA EURO 76 79 74

JAPAO 24 2.8 28
indice de Producao Industrial:

EUA 0.9 7.2 22

UNIAO EUROPEIA 0.8 79 45

AREA EURO 14 8.4 46

JAPAQ 2.7 -10.6 -2.3

Fonte: FMI/ Comisséa Europeia/ Eurostat/ GPEARI Finangas
Leitura: Variagdo Percentual
(e) - estimativa

A recuperagdo da economia mundial reflete-se também numa evolugdo positiva no mercado de trabalho. A taxa de
desemprego do conjunto dos paises da OCDE diminuiu para 6% em 2021. No decorrer de 2021 assistiu-se a um aumento
do emprego, das horas trabalhadas e da populagio ativa. No final da primeira metade de 2021, o emprego ja ultrapassava
0 nivel pré-pandemia, mas com evolugdes diferenciadas em varias dimensdes. Nos EUA, em outubro de 2021, a taxa de
desemprego desceu para 4,6% (8,1% em 2020). Na area do euro a taxa de desemprego desceu para 7,4%. As
expectativas dos empresarios da area do euro quanto & criagdo de emprego melhoraram nos setores dos servigos e da
industria transformadora, enquanto pioraram para o comércio a retalho e construgéo.

Os pregos das matérias-primas aumentaram de forma notéria em 2021, apds o0s niveis baixos atingidos no ano anterior.
Apos um crescimento de cerca de 50% entre o final de 2020 e o final do primeiro semestre de 2021, o prego do petroleo
estabiliza em torno dos 60 euros por barril, préximo do nivel observado em 2019. As projegdes apontam também para
uma subida expressiva dos pregos das matérias-primas nao energéticas em euros em 2021 (31,8% apos 1,3% no ano
anterior). No inicio de outubro de 2021, a OPEP (Organizago dos Paises Exportadores de Petrleo) e os seus parceiros
decidiram manter o ritmo de aumento da produgdo em novembro (400 mil barris diarios). Desta forma, o preco médio do
petroleo aumentou para 83,8 délares por barril em finais de 2021, resultado de um acréscimo da procura.
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Matérias-primas 2019 2020 2021
Petréleo Brent USD/Barril (1) 64.2 424 83.8

Fonte: Ministério das Finangas / Banco de Portugal
Leitura: (1) Prego médio do Bamil/USD

As condigdes de financiamento permaneceram favoraveis em 2021, beneficiando da politica monetaria acomodaticia do
BCE. O balango do BCE em percentagem do PIB aumentou 5,7 pp no primeiro semestre, fixando-se em 67,5% do PIB
da area do euro. A partir de margo de 2021, o BCE aumentou significativamente o ritmo das compras mensais do
programa temporario de aquisigdo de ativos devido & emergéncia pandémica (PEPP, Pandemic Emergency Purchase
Programme), de modo a preservar condi¢des de financiamento favoraveis na area do euro. Paralelamente, as operagdes
de refinanciamento de prazo alargado direcionadas contribuiram para incentivar a concessao de crédito bancario na area
do euro. Estas condiges de financiamento favoraveis transmitiram-se & economia portuguesa. Os bancos portugueses
aumentaram o financiamento junto do banco central no decorrer de 2021 e continuaram a financiar o setor privado a taxas
historicamente reduzidas.

As taxas de juro de curto prazo subiram nos EUA para 0,13%, em média, em outubro de 2021 e quase estabilizaram na
area do euro, em média, em -0,55%. As taxas de juro de longo prazo evoluiram no sentido ascendente nos EUA em
outubro de 2021 (1,6%), influenciado pelas expectativas do inicio da redugéo dos estimulos monetarios pela Reserva
Federal nos proximos meses. Assim, no final de dezembro de 2021, as taxas de juro Euribor a 3, 6 e 12 meses situavam-
se em -0,57%, -0,55% e -0,50%, respetivamente. Nos EUA, as taxas de juro de curto prazo subiram para 0,21% no final
de 2021.

Taxas de Juro Referéncia 2019 2020 2021
Area do Euro 0.00 0.00 0.00
EUA 1502175 0.00a0.25 0.0020.25
Japdo -0.10 -0.10 -0.10
Reino Unido 0.75 0.10 0.10

Fonte: Ministério das Finangas / Banco de Portugal
Leitura: Percentagem, no final do periodo
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Taxas de Juro Mercado Monetério 2019 2020 2021

Zona Euro
Eonia -0.45 -0.50 -0.51
Euribor 1 més -0.44 -0.55 -0.58
Euribor 3 meses -0.38 -0.55 -0.57
Euribor 6 meses -0.32 -0.53 -0.55
Euribor 12 meses -0.25 -0.50 -0.50
EUA
Libor 3 meses 1.90 0.24 0.2
Japdo
Libor 3 meses -0.05 -0.08 -0.08

Fonte:Ministério das Finangas / Banco de Portugal
Leitura: Percentagem, no final do periodo

Os mercados cambiais refletiram o efeito da pandemia sobre o sentimento de risco global. O euro valorizou-se muito
ligeiramente face ao dolar, para se situar em 1,13 no inicio de dezembro de 2021, refletindo sobretudo a menor apeténcia

dos investidores pela moeda norte americana, como ativo de refugio.

2019 2020 2021
EUR/USD 1123 1.227 1.133
EURIJPY 121.94 126.49 130.38
EURIGBP 0.851 0.899 0.840
EUR/CHF 1.085 1.080 1.033

Fonte:Ministério das Finangas / Banco de Portugal
Leitura: Paridade das Divisas, no final do periodo

As condi¢des financeiras globais, em particular na Area do Euro, permaneceréo favoraveis, num quadro de orientagdo
acomodaticia da politica monetaria e de medidas de apoio & liquidez. E expectavel que a recuperagio da economia
mundial se mantenha nos proximos anos. As hipoteses consideram um aumento do PIB mundial de 6% em 2021, 4,3%
em 2022 e 3,5% em 2023. O ritmo esperado da recuperagio econdmica é diferenciado entre paises, refletindo, entre
outros fatores, 0 peso da estrutura produtiva dos setores mais afetados pelo distanciamento social e o alcance e duragdo
da resposta de politica econdmica.

Em julho de 2021, o BCE apresentou a sua nova estratégia de politica monetaria, na qual incluiu consideragdes sobre as
alteracGes climaticas. O papel da politica monetaria no contexto das alteragdes climaticas ganhou relevo na nova
estratégia do BCE, confirmando-se o alinhamento deste com um dos objetivos criticos da UE para os proximos anos. Em
resposta ao Acordo de Paris de 2015, a UE estabeleceu o objetivo de neutralidade de carbono até 2050, o que tem
motivado e exigira ainda inimeras medidas de politica econdmica cujos efeitos interagem com a politica monetaria e
poderdo ser por esta afetados. O BCE contribuira com um plano de ag&o climatica abrangente que integrara, por exemplo,
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os fatores climaticos na analise de riscos e da transmissdo da politica monetaria. Além disso, o plano de ag&o também

motivara adaptagdes no quadro operacional da politica monetaria, no que se refere a requisitos de reporte impostos aos
bancos comerciais, as compras de ativos do setor empresarial e aos ativos de garantia aceites nas operagbes djﬁ

refinanciamento dos bancos, que poderéo ter que apresentar um perfil mais “verde”.
As alteragbes climéticas tém implicagSes profundas para a estabilidade de pregos através do seu impacto na estrutura ¢
na dinamica ciclica da economia e do sistema financeiro. O impacto das alterages climaticas nas economias prevé-se

complexo e duradouro. Fazer face s alteragdes climaticas & um desafio mundial e uma prioridade em termos de politicas
paraaUE.

1.2 Quadro macroecondmico nacional

Em 2021, a economia portuguesa continua o processo de recuperagao iniciado no terceiro trimestre de 2020, O Banco
de Portugal projeta que a economia portuguesa cresga 4,2% em 2021, aproximando-se do nivel pré-pandemia. Esta
trajetoria de recuperagdo reflete o controlo da pandemia e os avangos no processo de vacinagao, com efeitos positivos
sobre a confianga dos agentes econdmicos. As medidas de politica continuam a suportar a capacidade produtiva da
economia e o rendimento das familias e empresas. No primeiro semestre do ano, a politica orgamental manteve um
carater expansionista no contexto pandémico. Na segunda metade, apesar do fim de alguns apoios temporarios, em parte
substituidos por medidas mais direcionadas aos setores e empresas mais afetados, ndo se antecipam efeitos adversos
significativos sobre a atividade.

O crescimento projetado para o PIB tem subjacente uma recomposicao da despesa entre bens e servicos, refletindo o
impacto diferenciado da crise pandémica em termos setoriais. A queda da atividade e subsequente recuperacéo foram
mais marcadas nos servicos que envolvem contacto social. A trajetdria de recuperacao do ano de 2021 assume um maior
dinamismo da despesa em servigos. Ainda assim, esta despesa permanece abaixo do nivel pré-pandemia, dada a
persisténcia de comportamentos de precaug&o, a recuperagao lenta do turismo e um maior recurso ao teletrabalho. Em
contraste, a despesa em bens encontra-se acima do nivel pré-pandemia no final de 2021, embora condicionada pelas

perturbagdes na oferta.

A recuperagdo & mais lenta nas exportagdes, refletindo a evolugdo da componente dos servicos. No final de 2021, as
exportagbes de servigos encontram-se quase 20% abaixo do nivel pré-pandemia, enquanto as restantes componentes
se aproximam ou ultrapassam esse patamar. As exportagdes de bens crescem 10,7% em 2021, acompanhando o
dinamismo da procura externa dirigida & economia portuguesa. No periodo pandemia, os exportadores portugueses
ganharam quota nos principais mercados da Unido Europeia. No entanto, as perturbagdes nas cadeias de abastecimento
continuarao a afetar alguns setores relevantes, levando a paragens na produgo e a quebras nos fluxos comerciais.
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O consumo privado cresce 4,6% em 2021, sustentado pelo crescimento do rendimento disponivel e pela redugéo gradual

da taxa de poupanga, num contexto de diminuigdo da incerteza. Esta recuperagao forte refletiu o alivio das medidas de
conteng&o e a concretizagdo de despesas adiadas. O crescimento do rendimento disponivel em termos reais em 202;%
esta associado a recuperagéo forte do emprego e ao dinamismo dos salarios nominais, sendo atenuado pelo aument

da inflag&o. As familias acumularam poupangas significativas desde o inicio da pandemia. A taxa de poupanga aumentou

no primeiro trimestre de 2021 para 14,8%, a semelhanga do ocorrido no confinamento anterior, refietindo parcialmente

uma poupanga involuntaria decorrente das limitagdes ao consumo.

O consumo publico devera crescer 5,2% em termos reais em 2021, ap6s uma quase estabilizagdo em 2020. Esta
aceleragdo resulta essencialmente do aumento do nimero dé horas trabalhadas face ao primeiro semestre de 2020,
periodo fortemente afetado pela pandemia. A despesa com aguisicGes de bens e servigos devera aumentar sobretudo
na area da salde, em parte devido ao processo de vacinagdo, financiado em larga medida por fundos comunitarios.

Indicadores Macroeconémicos 2019 2020 20216

Despesa e PIB

- Consumo Privado 2.4 71 46

- Consumo Publico 0.7 0.4 5.2

- FBCF 54 2.7 1.5

- Exportagdes 35 -18.6 10.2

- Importacdes 47 -12.1 11.0

- PIBpm 22 -8.4 42
Inflagdo 03 0.1 18
indice de Produgao Industrial - IT 1.0 8.3 39
indice Volume Negacios na Indastria - [T 0.6 417 8.9
indice PSI 20 10.2 6.1 13.7
Taxa de Desemprego 6.5 7.0 6.4

Fonte: Ministério das Finangas/ Banco de Portugal

Leitura: variag3o percentual, 4 excegdo da Taxa de Desemprego

(e)- Estimativa
O investimento cresce 5,6% em 2021, sustentado pelas perspetivas de recuperagéo, pelos fundos europeus e pelo crédito
a taxas de juro baixas e com garantia do Estado. Apds um crescimento em cadeia de 2,5% no primeiro trimestre, a
Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) total reduziu para 1,5% no final de 2021. Esta evolugao reflete, em parte, as
dificuldades nas cadeias de abastecimento de matérias-primas e de outros bens intermédios. Na ind(istria transformadora,
observou-se um aumento dos pregos das matérias-primas e uma redugao de stocks, sendo a falta de pessoal qualificado
apontada como uma limitagdo crescente & atividade. Na construgéo, registou-se também um aumento da percentagem
de empresarios que assinalam limitages associadas a escassez de materiais e m&o de obra.

O mercado de trabalho recupera, com aumentos de 2,6% do emprego e de 8,4% das horas trabalhadas em 2021 (-1,9%
e -9,3%, respetivamente, no ano anterior). Na primeira metade de 2021 assistiu-se a um aumento do emprego, das horas
trabalhadas e da populag@o ativa. No final deste periodo, 0 emprego ja ultrapassava o nivel pré-pandemia, mas com
evolugbes diferenciadas em véarias dimensdes. O nimero de individuos empregados nos servigos mais afetados situava-
se abaixo dos niveis pré-crise, em particular, no comércio, alojamento, restauragéo e transportes e nas atividades ligadas
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as artes e ao espetaculo. Em contraste, estava acima na construgéo, nos servigos de informagdo e comunicagéo, na
administrag&o publica, ensino e salide. Na segunda metade do ano, 0 emprego continua a crescer, mas a um ritmo menor.

A taxa de desemprego aproximou-se dos niveis pré-pandemia, 6,4% no ano de 2021 (7% em 2020), beneficiando ‘L%
recuperacdo dos servigos mais intensivos em trabalho. O menor impacto desta crise no mercado de trabalho esta
largamente associado a eficacia das medidas de apoio adotadas, como o fayoff simplificado. A redugdo dos recursos
disponiveis no mercado de trabalho contribuiu para um crescimento forte das remuneragges por trabalhador em 2021. A

subida de cerca de 11% do salario minimo entre 2019 e 2021 contribuiu igualmente para o dinamismo das remuneragées,

em particular tendo em conta a percentagem elevada de trabalhadores que aufere este tipo de retribuigéo.

A inflagdo manteve-se baixa ao longo de 2021, com uma evolug&o diferenciada entre bens e servigos. No ano, a taxa de
variagdo do IHPC situa-se em 1,8% (-0,1% no conjunto de 2020), acentuando-se o diferencial face & rea do euro, de -
0,4 p.p. em 2020 para -2,3 p.p. Esta evoluggo refletiu o comportamento dos pregos dos servigos, que recuperam no
segundo semestre de 2021, beneficiando do controlo da pandemia e da recuperagéo do turismo. Mas ainda assim, o
crescimento da componente dos servigos continua abaixo do observado antes da pandemia. Em contraste, 0s pregos dos
bens aumentaram no decorrer de 2021, refletindo o dinamismo da procura, que ja se aproximou dos niveis pré-crise, os
problemas nas cadeias de abastecimento industriais, a recuperagdo do prego do petroleo e o crescimento do prego dos
bens energéticos. A evolugéo projetada para a componente de energéticos, 10,2% em termos homélogos, reflete o maior
crescimento do prego do petroleo e da eletricidade.

Concluindo, o choque pandémico revelou-se temporario, ndo obstante a impacto mais prolongado em alguns setores e
empresas. A agdo das medidas de apoio a liquidez das empresas foi crucial, mas poderé ter adiado o necessario
ajustamento de algumas empresas. Num contexto em que os apoios associados & pandemia séo mais direcionados para
os setores ainda afetados e para as empresas viaveis, o crescimento sustentado da atividade econémica passa por
garantir a preservagao da capacidade produtiva e pela reafectago eficiente dos recursos. Os desafios mais proximos
incluem a continuada redugdo do endividamento, em particular do setor plblico, a utilizagao eficiente dos recursos
financeiros colocados & disposicéo do pais através do Plano de Recuperagéo e Resiliéncia e a necessaria reafectagso
de recursos fisicos e humanos em resposta a transicdo digital e climatica. O periodo recessivo de 2020 teve
caracteristicas Unicas, mas também uma resposta das politicas econdémicas sem precedentes em Portugal e na Europa.
A adaptagéo destas politicas e o sucesso do pais na resposta a estes desafios contribuirdo para uma expansdo da
atividade mais forte do que a projetada antes da crise e para uma retoma da convergéncia com a area do euro.
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1.2.1 O setor das telecomunicacdes

2021 foi um ano de recuperagéo para os operadores de telecomunicagdes que conseguiram voltar a niveis de receitas
comparaveis as obtidas no ano anterior a pandemia. Os volumes de trafego transportado nas suas redes mantiveram-se
muito elevados, néo s6 pela manutengéo de periodos de confinamento em 2021, mas, principalmente, pela mudanga de
habitos de consumo dos clientes e também pela maior penetragéo dos servigos de banda larga.

Ao mesmo tempo, durante este ano, mantiveram-se a maior parte das dinamicas observadas em anos anteriores, como
a venda e a partilha de ativos entre os operadores, as tensdes geopoliticas e as permanentes evolugdes tecnoldgicas e
regulatorias, com destaque para os servigos 5G cujas licengas foram atribuidas em Portugal.

Assim, o ano ficou marcado ao nivel internacional pelos seguintes eventos:

v O nimero de utilizadores da Internet atingiu 4,9 mil milhdes de pessoas (63% da populagdo mundial), 800
milhGes acima do valor registado antes do inicio da pandemia, no final de 2019.

v' Durante 2021, observou-se algum regresso & normalidade pré-pandémica. O trafego mundial de dados continuou
elevado, com valores que se mantiveram 50% acima dos observados quando comparados com o ano de 2019.
Este crescimento deveu-se sobretudo ao aumento do consumo unitério, ainda que em alguns paises, como os
Estados Unidos de América, o crescimento de clientes tenha mais que duplicado durante os confinamentos, com
uma média mensal de 500.000 novas adicGes, mais 150% do que o habitual.

v' Em 2021 a velocidade de instalagéo de novas redes de fibra viu-se afetada pela escassez de semicondutores e

de outros problemas logisticos.

v De acordo com os dados da OCDE, o nimero de clientes servidos em fibra ética cresceu em todo o mundo, com
mais 21 milhdes de utilizadores do que no ano anterior, atingindo uma quota de 30%, o que permitiu superar,
pela primeira vez, o nimero de clientes servidos via ADSL. No entanto, o cabo coaxial continuou a ser a

tecnologia dominante, com 34% do mercado global.

v O sector manteve-se dinamico no que respeita as operagdes de M&A - fusées e aquisicies - emboraa diferenca,

face aos anos anteriores, tenha sido mais pelo seu nimero que pela sua dimenséo.

v" Em 2021 a Vodafone e a Orange procederam & separagéo do seu negécio de aluguer de torres e ao langamento
da Vantage Towers e da Totem, respetivamente, de forma a conseguir garantir a neutralidade da sua oferta de
alojamento. Outros operadores decidiram vender diretamente as suas torres a operadores neutros, destacando
a venda das torres da Telxius, filial da Telefonica, & American Tower.

v No que respeita as redes de fibra, 2021 destacou-se pelo grande niimero de joint ventures para o langamento
de novas operagdes, juntando tipicamente operadores e fundos de investimento em paises como Alemanha,
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Brasil, Colémbia ou Chile. Todas estas novas redes sdo neutras e estdo vocacionadas para oferecer servigos

grossistas.

v" A utilizagéo das redes de operadores neutros aumentou, como consequéncia dos planos de desinstalagdo de %
tecnologias obsoletas, como & o caso das centrais de cobre, das quais a Telefonica, por exemplo, ja desativou
mais de 1.000 em Espanha, migrando os servigos de ADSL para fibra dtica ou FWA (Fixed Wireless Access).

v" A maior parte dos governos da OCDE decidiram apoiar com subsidios a aceleragio do desenvolvimento das
redes de fibra. Entre todos eles, destacou-se, a administragao Biden (EUA), que alocou 65 mil milhGes de dolares

para novas infraestruturas.

v" Os Estados Unidos da América promulgaram uma lei para proibir empresas de tecnologia chinesas como a
Huawei e a ZTE de obter aprovagdo para licengas de equipamentos de rede no pais. Estes e outros fabricantes
chineses ficaram também banidos em outros paises, fundamentalmente nas redes 5G, o que permitiu a outros
fabricantes como a Ericsson, por exemplo, assinar com a Verizon o maior contrato 5G do mundo, por um valor
de 8,3 mil milhdes de dolares. Como consequéncia, as vendas da Huawei diminuiram este ano perto de 30% e

aempresa procedeu a venda de algumas unidades de negdcio.

v" Emrelagao ao 5G, de acordo com a Associagao Global de Fornecedores Moveis (GSA), no final do ano, existiam
469 operagbes comerciais de 5G em 140 paises. No entanto, na maior parte das operagdes ndo se tem
conseguido verificar um aumento significativo das receitas, ao contrario do que aconteceu com o0s custos de

energia e o aluguer de espago nas torres, decorrente de uma maior exigéncia de cobertura.

v" Como consequéncia do aumento dos custos, os operadores aceleraram durante 2021 a partiha de ativos, seja
nos servicos moveis, como & o caso do acordo entre todos os operadores moveis sul-coreanos para oferecer
servigo a 13 milhdes de habitantes nas zonas rurais ou nos servicos fixos, em que cada vez mais operadores
histéricos decidem utilizar redes de terceiros, ou como foi 0 caso da Telefénica em Espanha, que comegou a
servir 0s seus clientes sobre a rede da Adamo. A Vodafone Espanha reportou também que 96% das suas novas

estagdes sdo instaladas em torres partilhadas.

v’ 2021 foi igualmente o ano da consolidagdo dos servigos de comunicagdes por satélite baseados nas
constelagdes de orbita baixa (LEO), com a Space X a dispor de 1.600 satélites em 6rbita e 100.000 terminais
em funcionamento. Adicionalmente, foram langados varios novos cabos submarinos, como o Polar Express

através do artico.

v' Finalmente, os operadores continuaram a reforgar as suas praticas ambientais, com a Vodafone a langar eco-
torres totalmente afimentadas com energias renovaveis.
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Ao nivel europeu, destacaram-se os seguintes acontecimentos:

v Embora a Comissdo Europeia ndo tenha fomentado a exclusdo dos equipamentos chineses nas redes 5%
(contrariamente ao que fizeram alguns paises europeus, como a Suécia), decidiu impor tarifas anti-dumping até
44% & importag&o de cabos chineses de fibra dtica. A Comiss&o e o Parlamento Europeu continuaram a legislar
para aumentar a protegdo dos consumidores e a soberania dos dados, levando a empresas como a Microsoft a
garantir aos clientes europeus a custodia dos seus dados na prapria regido.

v" A instalagdo de novas redes de fibra no continente acelerou, este ano, até cobrir 45% dos seus potenciais
clientes, embora nas areas rurais este valor tenha sido s6 de 22%, praticamente metade da cobertura média. A
Vodafone, por exemplo, ultrapassou os 150 milhGes de casas cobertas, com mais de 25 milhdes de clientes.

v" Os operadores conseguiram recuperar grande parte das receitas perdidas no ano anterior como consequéncia
da pandemia, que provocou uma descida de 3,5% das receitas totais de telecomunicagdes. A recuperagao das
receitas s6 nao foi maior devido & pressao competitiva dos operadores de baixo custo que, em alguns paises
como Espanha, conquistaram ja uma quota de 40% do mercado. Como consequéncia desta press3o, os
operadores tradicionais continuaram a tentar diminuir os seus custos com (i) despedimentos, (ii) partilha de ativos

e (iii) a digitalizagdo de processos.

v Em relagéo ao 5G, 99% da populago europeia contava no final do ano com acesso a ofertas comerciais com
estatecnologia, embora ainda sem grande impacto. Em 2021, o regulador aleméo atribuiu 123 licencas privadas
para acelerar a transformagéo digital na indUstria, logistica, salide e educagéo.

Finalmente, no panorama nacional cabe destacar os seguintes aspetos:

v’ Apbs 1.727 rondas e 201 dias, o processo de licitagéo pelos direitos de utilizagdo das frequéncias 5G terminou
em 27 de outubro, gerando 566,8 milhdes euros para o erario publico. Foram seis os operadores que obtiveram
a atribuicdo de direitos: trés incumbentes (NOS (165 milhdes euros), Vodafone (133,2 milhées euros) e MEO
(125 milhGes euros)) e trés novos entrantes (NOWO/Masmovil (70,1 milhdes euros), Dixarobi/Digi (67,3 milhGes
euros) e Dense Air (5,7 milhGes euros).

v No ultimo més do ano, a NOS e a Vodafone foram as primeiras operadoras a langar operagdes comerciais 5G.
E, no inicio do ano, ambas operadoras langaram a Dual Grid, uma empresa para investir conjuntamente no

desenvolvimento das respetivas redes moveis em Portugal.

v De acordo com os valores publicados pela ANACOM, o trafego fixo nas redes de banda larga chegou a registar
aumentos de 71% sobre o periodo homologo como consequéncia do confinamento decorrente da crise
pandémica, sendo que o aumento médio do trafego durante 2021 foi de 61,8% até atingir os 260GB por més.
Até ao inicio da pandemia, o crescimento anual do trafego situava-se a volta de 20%.
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v" A ANACOM reportou também que, no ano transato, quase 90% dos lares portugueses tinham cobertura de redes
de alta velocidade, tendo 75% das familias portuguesas um contrato de servicos de alta velocidade. No entanto,
apesar destes valores elevados, 18% dos portugueses continuam sem nunca ter utilizado a Internet, vanr/qu

duplica @ média europeia.

v" De forma analoga ao que aconteceu em outros paises, o Ministério de Coesao Territorial anunciou no final do
ano o langamento de um programa de subsidios com uma dotagdo de 150 milhdes de euros para acelerar a
cobertura das zonas ultra rurais com redes de nova geragao. No entanto, contrariamente a outros paises
europeus, os projetos de redes fibra e de 5G ngo foram contemplados pelo Plano de Recuperagéo e Resiliéncia

impulsionado pelo governo portugués.

v AMEO manteve em 2021 a posigéo de lideranga em todos os segmentos de servigos de telecomunicagoes. Na
banda larga residencial, conseguiu 39% de quota, seguida pela NOS com 37% e a Vodafone com 20%. No
entanto, a NOS liderou os investimentos em I1&D com 67,2 milhdes de euros, & frente da MEO com 59,5 milhdes

de euros.

v" De acordo com a informagdo publicada pela ANACOM, os precos dos servigos de telecomunicages
aumentaram 1,9% em 2021. Durante este ano, o regulador manteve a pressao para diminuir o preco dos servigos
regulados forgando, por exemplo, uma diminui¢go de 10% nos servigos Ethernet entre o continente e as ilhas, o
que permitiu atingir uma redugao de 94,5% em relagéo aos pregos que estes servicos tinham em 2015,

v' Por recomendag&o da ANACOM, o Governo aprovou a nova tarifa social de Internet que, por uma renda mensal
de 6,15 euros, que inciui 15GB de trafego com velocidades de 12 Mbps de download e de 2 Mbps de upload.

v" No que respeita as operagbes de M&A, a principal operagdo foi a venda da Infratower, empresa com 223
estagOes macro e 464 small cells da Altice Portugal & Celflnex, que também adquiriu 65 torres da ONI localizadas
em autoestradas. No segmento fixo, a Unica operagao destacavel foi a aquisicao da Ar Telecom pela operadora
espanhola Aire Networks.

v No &mbito legal, a Vodafone reclamou 132 milhGes de euros & MEO pela quebra do contrato de partilha de fibra
assinado por ambas as empresas em 2014. A MEO foi também multada pela Autoridade da Concorréncia por
conluio com a NOWO na fixagao do prego de servigos moveis de banda larga. Adicionalmente, foi rejeitado o
recurso da Altice Portugal nos tribunais europeus contra a multa de 124,5 milhdes de euros pelas falhas de

notificagdo da adquisicdo da MEOQ.
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Numa perspetiva mais operacional, em 2021 as limitagées impostas pela pandemia de COVID-19 nZo conseguiram travar

0 desenvolvimento das redes FTTH ~ Fiber To The Home. O quadro que se segue apresenta o niimero de clientes
residenciais em Portugal com Redes e Servigos de Alta Velocidade em local fixo, bem como o niimero de assinantes %
final do primeiro semestre de 2021.

Evolucdo do niimero de clientes residenciais com acesso a Redes de Alta Velocidade

18 2020 1S 2021
Clientes Clientes Var 1S
NUTS II N.“ de  Residenciais h!." de Residenciais 2021/ 18
C!lente§ _ por 1.00 C!lente§ . por 1'00 2020 (%)
Residenciais familias  Residenciais famflias
(%) (%)

NORTE 921 67,0% 1008 74,8% 9,5
CENTRO 532 58,0% 610 68,1% 14,6
AM. LISBOA 1051 87,9% 1098 93,0% 4,6
ALENTEJO 149 49,2% 171 57.9% 14,6
ALGARVE 119 65,5% 141 79,7% 18,0
R.A. ACORES 63 77,5% 72 89,1% 13,5
R.A. MADEIRA 74 78,4% 80 87,2% 89
TOTAL 2.909 70,1% 3.180 78,2% 9,3

Unidade: Milnares de agregados domésicos privados (famiias), %
Fonte: ANACOM

Tal como se pode constatar pela analise do quadro acima, a percentagem de clientes residenciais com servicos de banda
larga fixa tem crescido consideravelmente. Entre o 1.° semestre de 2020 e o 1.° semestre de 2021 verificou-se um

crescimento de 9,3%, em linha com o verificado no mesmo periodo do ano anterior.

Dado o posicionamento da entidade no mercado grossista, importa anafisar a evolug&o da procura dos servigos de retalho

suportaveis na sua rede.

Assim, de acordo com os indicadores publicados pela ANACOM, o organismo regulador do setor, 0 nimero de assinantes
de televiséo por subscrig&o (considerando ndo s6 solugdes wireline mas, também, por satélite ~ DTH - Direct to Home)
atingiu, no final do terceiro trimestre de 2021, 4,3 milhdes, mais 133 mil assinantes que no periodo homdlogo (+3,2%).
Este aumento ¢ inferior ao aumento de 4,1% verificado no periodo homélogo como consequéncia do aumento dos
servigos de streaming como Netflix ou HBO Max, prestados através da Internet.

O aumento do nimero de assinantes por tecnologia do servigo de televisdo por subscrigdo até ao terceiro trimestre de
2021 deveu-se a0 crescimento das ofertas suportadas em fibra ética (FTTH/B), que registaram mais 294 mil assinantes
ate atingir um valor total de 2,4 milhges, mais 14,0% que no final do terceiro trimestre do ano anterior. Para este
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crescimento muito contribuiu a transferéncia para FTTH/B de clientes que consumiam outras tecnologias, bem como a

angariagao de novos clientes.

A tabela seguinte detalha estes efeitos.

Nimero de assinantes de TVS por tecnologia

30 It A{%)

Cabo 1.313 1.284 -2,1%
DTH 455 415 -8,8%
FTTH 211 2405 14,0%
XDSL+FWA 310 216 -30,2%
Total 4.189 431 3.2%

Unidade: Milhares de assinantes

Fonte: Anacom

Desde 2018 a FTTH tem sido a principal forma de acesso a este servigo, como se pode apreciar no gréfico seguinte. No

terceiro trimestre de 2021,

a FTTH suportou 55,7% do total de assinantes. No mesmo periodo do ano anterior, os acessos

em fibra representaram 50,4%, 5,3 pontos percentuais abaixo dos valores do ano transato.

4.500
4,000
3500
3.000

2.000
1.500
1.000

500

namerode suscripiores

2500 -

= xDSL+FWA mFTTH
Fonte: IPC - ANACOM

Tendo por base o terceiro trimestre de 2021, a MEO atingiu uma quota de 40,6% no nlimero de acessos de TV por

subscri¢cao. Na tabela seguinte pode-se apreciar a quota de cada operador.
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Quota de assinantes de TV por subscricio

MEO
Grupo NOS
NOS Comunicagbes
NOS Madeira
NOS Agores 0,8 0,8 0,0
Vodafone 17,0 18,0 1,0
NOwWO 3,6 3,3 -0,3
Outros prestadores 0,1 0,1 0,0
Unidade: %
Fonte: ANACOM

Em relagdo ao nimero de clientes de acesso & Internet em local fixo, também houve, em 2021, um crescimento
significativo. Segundo dados publicados pela ANACOM, registavam-se em Portugal, no final do terceiro trimestre de 2021,
cerca de 4,3 milhdes de acessos fixos & Internet, mais 162 mil acessos do que no mesmo periodo do ano anterior, o que
representa um crescimento de 3,9%.

Cabe ressaltar, no grafico a seguir, 0 pequeno impacto que a pandemia teve nas assinaturas ao servigo de televisdo, que
foi contrario ao grande aumento no trafego de Internet, incluindo os servigos de streaming de televiséo, que se apresenta

nas paginas seguintes.

Evolucdo histérica das assinaturas a servicos de TV

4500

G
COVID-19

3500
o>
Conjuntura
econémica 2500
=
372005 372007 372009 3T2011 372013 372015 312017 372019 312021
e Assinantes Previsdo  -ecoeeees Tendéncia intervalo de previsdo

Unidade: 1000 assinantes
Fonte: ANACOM

A fibra dtica (FTTH/B) foi a principal tecnologia de acesso 3 Internet em banda larga fixa, com 58,8% do total dos acessos
com referéncia ao terceiro trimestre de 2021, mais 5 pontos percentuais quando comparado com o periodo homélogo. A
segunda tecnologia foi 0 modem cabo que representa 28,0% do total. Em terceiro lugar ficou o ADSL, com uma
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representag&o de cerca de 6,6% frente aos 9,8% no ano anterior. De salientar ainda as ofertas suportadas em LTE em
local fixo, que representam cerca de 6,4% do total de acessos, conforme se podera verificar no quadro abaixo.

Numero de acessos a Internet em local fixo

312020 372021 A%

Total de acessos, doe quais; 4115 4m 39%

Aceseoo FITH/B 2214 2517 B,7%
% do Total de banda larga fixa 53.6% 58,8%

Acessoe modem cabo 1.207 1.196 0,5%
% do Tolal de banda larga fixa 29,3% 28,0%

Acessos ADSL 402 283 -B7%
% do Total de banda largs fixa 9,6% 6,6%

Acessos LTE em focal fixo 286 275 -3,7%
% do Tolal de banda larga fixa 6,9% 6,4%

Outros acessos 6 7 87%
% do Total de banda larga fixa 01% 0.2%

Unidade: AMilhares de acessos, %

Fome: ANACOM

A quota de mercado em nimero de acessos detida por cada um dos operadores apresenta-se no quadro a seguir.

Quotas de acessos a Internet em local fixo

MEO o 44 407
GrupoNOS /2 WS
NOS Comunicagdes 33,0 32,3
NOS Madeira 1,5 15
NOS Agores - 0,7 07
Vodafone _ :_ B - 20,_4 —___21_,2:
Grupo Apax / NOWO / Onitelecom 3,6 .
Cabovisio/ NOWO - 35 -
Onitglecom ) - 0,1 - -
Cabovisao I_Na@_ - __ - 32
Onitelecom _ - N 0.1
Outros pr_esfadores B : 03 03
Unidade: %
Fonte: ANACOM

No grafico seguinte pode observar-se o impacto extraordinario da pandemia no aumento do trafego médio mensal por

acesso de banda larga fixa.
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Evolucdo historica do trafego de Internet mensal por acesso fixo

!

_—

JT2008 3T2009 JT2010 IT2011 312012 IT2013 3T2014 3T2015 IT2016 IT2017 IT018 IT201F JT2020 ITHOH
e Trilego Obwarvado -« « « Trifegoestimado - Trafego estimado sem efeits COVID

372020 372021 A%

| N .
Tralego de banda larga fxa 2.368.244 2953123 24,7%

Unidade: TB, % -
Fonte: ANACOM

No que respeita & voz fixa, a informag&o prestada pelo regulador mostra que no final do terceiro trimestre de 2021,
existiam 4,3 milhGes de clientes com acesso a telefone em local fixo (+2,1% face ao trimestre homélogo).

Finalmente, em relagdo & atividade regulatoria prevista para 2022, o ano ficara marcado pela implementagdo do novo
quadro regulamentar e institucional europeu, resultante da Diretiva (UE) 2018/1972 do Parlamento Europeu (PE) e do
Conselho, de 11 de dezembro, que estabelece o Cédigo Europeu das Comunicages Eletrénicas (CECE).

O novo Codigo visa responder as necessidades crescentes de conectividade dos cidadaos europeus, aumentar a
competitividade da Europa e estimular o investimento em redes de capacidade muito elevada. Destaca-se ainda um
conjunto significativo de matérias relacionadas com a proteg&o dos direitos dos consumidores e demais utilizadores finais,
envolvendo designadamente a analise do contexto da inclusdo do acesso de banda larga & Internet no servigo universal
de comunicagfes eletronicas e o reforgo das atribuigdes do Organismo de Reguladores Europeus das Comunicagdes
Eletrénicas (BEREC).
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Outros aspetos que o Regulador aponta como particularmente relevantes para a sua agao em 2022 no Plano Plurianual
de Atividades 2022-2024 s3o a introdug&o da quinta geragao das redes moveis (5G), a promog&o da concorréncia, o
aumento da seguranca das comunicacdes, no ambito da Estrategia Nacional de Seguranca do Ciberespago 2019-2023,
0 desenvolvimento do programa Europeu Digital e a concretizagio do Plano de Ago para a Transigdo Digital, a
potencializagao do posicionamento estrategico de Portugal como European Data Gateway através da Plataforma Atlantica
de conectividade e dados, o desenvolvimento do mercado das comunicagbes via satélite da Estratégia Nacional para o
Espago 2030 e o desenvolvimento de Zonas Livres Tecnolégicas para facilitar a inovagao.

A atuagdo da ANACOM nos proximos anos assenta nos seguintes objetivos estratégicos:

»  Contribuir para que todo o Pais obtenha o maximo beneficio em termos de escolha, prego, qualidade e seguranga
dos servicos postais e de comunicagdes eletronicas, através de uma regulagao ativa e exigente que promova o
investimento eficiente, facilite a partilha de infraestruturas e assegure uma concorréncia leal e dinamica.

»  Assegurar uma protegdo maxima dos direitos dos utilizadores das comunicagdes, em todo o territério e em
especial, junto das populagées mais vulneraveis, através da promogao de um enquadramento regulatorio que
dé prioridade a informagao e transparéncia e que desincentive e sancione mas praticas.

 Fortalecer e responsabilizar a regulagéo em Portugal, através do respeito integral pela sua autonomia, isencéo
e independéncia e da exigéncia de um cumprimento rigoroso da sua missao, nomeadamente através da partilha
de informagZo e conhecimento e da promogdo da eficiéncia e da economia de meios e recursos indispensaveis

a assungao plena das suas responsabilidades.
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2. Atividade da entidade

A Minhocom, Gestao de Infraestruturas de Telecomunicagdes, EIM., doravante designada por “Minhocom”, ou “entidade”, ‘%
foi constituida no &mbito do Programa Operacional da Sociedade do Conhecimento, que teve como objetivo apoiar

projetos de construg&o e desenvolvimento de infraestruturas de banda larga em regides desfavorecidas, corrigir falhas

de mercado e criar condigdes de sustentabilidade econdmica. O modelo de operaggo assenta no modelo de “Equal Acess
Networks”, no qual o acesso a infraestrutura é aberto a todos os operadores e prestadores de servigos de comunicagdes
eletronicas devidamente licenciados, sendo que as condigdes técnicas e financeiras de acesso a infraestrutura obedecem

aos principios de transparéncia e néo discriminagzo.

A semelhanga dos periodos anteriores, a sua atividade, a0 longo de 2021, foi assegurada com recurso a prestadores de
servicos externos especializados nos servios de telecomunicagdes, dando cumprimento ao estipulado no ambito do
Cadigo dos Contratos Publicos (CCP).

0 ano de 2021 continuou fortemente marcado pela pandemia COVID-19, que forgou um novo confinamento nos primeiros
meses do ano. Apds uma queda historica em 2020, a economia portuguesa registou um crescimento em 2021 apesar do
agravamento da pandemia e dos problemas nas cadeias de fornecimento globais que restringem o crescimento da
atividade e do comércio mundial no curto prazo. Com efeito a atividade industrial esta a ser significativamente afetada
pela escassez e elevado custo das matérias-primas e dos fretes maritimos. No entanto, de acordo com a publicacdo do
Boletim Economico do Banco de Portugal, foi possivel verificar uma recuperagdo da economia no segundo trimestre de
2021 impulsionada pela procura interna, em particular pelo consumo privado. Nao obstante, no terceiro trimestre, a
recuperagao foi impulsionada pelas exportagdes, enquanto que a procura interna continuou a recuperar a um ritmo inferior
ao do trimestre anterior. O crescimento das exportagdes refletiu a forte recuperagéo nos servicos, em particular do turismo.

A cobertura da rede de fibra Gtica
gerida pela Minhocom assume a
configuragdo  nos  municipios
constante na imagem e abrange os
Municipios de Arcos de Valdevez,
Caminha, Ponte da Barca, Ponte

de Lima, Viana do Castelo,
Esposende, Paredes de Coura,
Vila Nova de Cerveira, Valenga, Mongao e Melgago.
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2.1. Custos de exploragdo

O normal funcionamento da atividade da Minhocom implica um investimento permanente na manutencao d_’
infraestrutura. Neste sentido, com o objetivo de manter a qualidade dos servios prestados aos clientes e a continuidade
da atividade, a entidade tem vindo a apostar na permanente inovagéo, com vista a otimizar a sua gestdo corrente e a
contencdo de custos.

2.2. Tecnologia

Apesar do cliente de retalho ser agnostico a tecnologia que suporta a sua prestacao de servigos, 0 mesmo n&o se passa
com os clientes operadores de telecomunicagdes e, sendo a Minhocom um operador wholesale, as opgdes tecnoldgicas
constituem um elemento fundamental da sua estratégia de diferenciago, pelo que a entidade continuara a seqguir as
tendéncias de mercado por forma a complementar as fungdes existentes e alargar a sua capacidade de fornecimento de
servigos, bem como a melhoria do desempenho.

Em linha com o seu excelente registo historico ao nivel do cumprimento dos niveis de servico a que a Minhocom se
comprometeu, também no periodo em anélise tais objetivos foram plenamente alcangados e, em muitas situagdes, a
entidade provou ser mais eficiente e ultrapassar os niveis de servigo previstos (SLA’s).

2.3. Comercial e marketing
O trabalho comercial desenvolvido tem apresentado resultados muito positivos conforme se constata pelo facto de a

entidade ter como clientes, entre outros, os principais operadores de telecomunicagdes nacionais.

O alargamento do portefélio de servicos tem permitido & Minhocom ajustar a sua oferta as necessidades do mercado e
ultrapassar as limitagdes resultantes da tipologia da infraestrutura que detém: rede de transporte sem capilaridade.

Por outro lado, a entidade manteve a aposta na criagéo de condigGes de diferenciagdo da regido e apostou nos vetores

considerados mais prementes: salide, educagéo e area empresarial, tendo dado contributos importantes para a regido
nestes importantes setores.
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2.4. Analise econémico-financeira

A semelhanga do observado no periodo anterior, a 31 de dezembro de 2021, as principais componentes do Balango %
lado do Ativo s&o os Ativos fixos tangiveis (13,3 milhdes de euros) e os saldos a receber de Clientes (310 mil euros).

lado do Passivo, ressaltam as rubricas relativas a Outras dividas a pagar (1 milhdo de euros), que incluem os
ajustamentos relativos ao subsidio governamental obtido pela entidade no ambito do POS_C, e os Diferimentos (290 mil

euros).

Os Ativos fixos tangiveis incluem a infraestrutura da Rede Comunitaria e respetivos equipamentos, que ficou concluida
em maio de 2010.

Balango
16.000

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

milhares de euros

2020 2021
"Atvo  ®Passivo  mCapital Proprio

No que respeita ao Capital proprio da entidade, o capital subscrito manteve-se nos 100.000 euros e na rubrica Outros
instrumentos de Capital proprio encontram-se reconhecidas as prestacdes acessorias realizadas pelo acionista privado,
no montante de 10,6 milhdes de euros. Por sua vez, na rubrica Ajustamentos/outras variagdes no capital proprio esta
relevado contabilisticamente, no montante de 4 milhdes de euros0, o subsidio governamental obtido pela entidade no
ambito do POS_C. Merece ainda destague a notavel capacidade da entidade em manter o seu racio de autonomia

financeira nos 90%.
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Demonstracao dos Resultados
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mEBITDA  mResult. Operacionais = Result. Financeiros mResult. Liquido

No que concerne & operago econdmica da entidade em 2021, e apesar dos efeitos provocados na atividade econdmica
pela pandemia de COVID-19, a continua cooperago entre os acionistas plblicos e privados da entidade foi fundamental
para o alcance de resultados operacionais bastante positivos em 2021. O EBITDA da entidade cifrou-se em 422,6 mil

euros, o que representa uma notavel evidéncia da sustentabilidade operacional da Minhocom.

O volume de negécios rondou os 592,8 mil euros no ano (-4,1mil euros face a mesmo periodo de 2020), com o qual a
entidade atingiu um Resultado Liquido do Periodo positivo de 67,8 mil euros (+8,8% face a 2020).

Assim, no periodo em analise, a Minhocom, manteve uma excelente performance da sua atividade operacional, como
refletem positivamente nos seus indicadores econémicos e financeiros, conforme seguem:

Descricdo 2019 2020 2021
Indicadores Econémicos
Valor Acrescentado Bruto* 453.159 467.761 471.376
EBITDA* 424014 434494 422.630
EBITDA % 72,81% 72,79% 70,80%
Cash-Flow * 419.875 427.644 416.338

Indicadores Financeiros

Autonomia Financeira 89,65% 89,70% 89,46%
Liquidez Geral 80,93% 62,63% 81,02%
Solvabilidade Total 866,41% 870,42% 848,66%

*Valores em euros
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Salienta-se que, ndo s6 a Minhocom obteve um notavel racio de autonomia financeira (89,46%), como também os seus
niveis de liquidez geral e de solvabilidade total s30 extremamente positivos. Do mesmo modo, em 2021, a entidade gero%
cash flows préximos de 416mil euros, o que & um dado de salutar.

3. Factos relevantes ocorridos ap6s o termo do periodo

Apds 0 encerramento do periodo, e até & presente data, n&o se verificaram quaisquer acontecimentos que possam ter
efeitos materialmente relevantes sobre as demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2021,

4. Perspetivas futuras

A minhocom mantém um acompanhamento da evolugdo da pandemia, procurando minimizar os riscos para a sua
atividade e, na sequéncia das recomendagdes do Governo e das autoridades sanitarias, mantém implementados planos
de contingéncia adequados as suas circunstancias, os quais séo monitorizados em continuo, com o objetivo de garantir
a seguranga dos seus colaboradores e da comunidade em geral.

No decorrer de fevereiro de 2022, as relagdes diplomaticas entre a Russia e a Ucrania deterioraram-se acentuadamente,
0 que resultou no inicio de um conflito armado entre os dois paises. Ndo obstante o cenario de elevada incerteza, dada
a performance financeira e operacional da entidade em 2021, & possivel assegurar, & presente data, e com razoavel grau
de confianga, que os eventuais efeitos negativos sobre a atividade e a rentabilidade futuras da entidade, a existirem, nao
colocardo em causa a continuidade das suas operagdes, mantendo-se apropriado o pressuposto da continuidade utilizado
na preparagao das demonstragdes financeiras do periodo findo em 31 de dezembro de 2021.

A par disso, a economia portuguesa enfrenta importantes desafios nos préximos anos, sendo a resposta das politicas
economicas crucial para um crescimento sustentado e uma retoma da convergéncia com a Europa. A execuggo eficiente
dos projetos abrangidos pelo Plano de Recuperagio e Resiliéncia (PRR) e a implementagao das reformas que lhe estio
associadas constituem fatores essenciais para esse designio, pelos efeitos multiplicadores sobre a atividade e pelo
impacto sobre o crescimento potencial. Esta é uma oportunidade Gnica para potenciar o ritmo de crescimento de longo

prazo da economia portuguesa.

Assim, no decorrer do periodo de 2022 espera-se que os promotores da Minhocom, bem como as entidades locais de
interesse publico para a regido, continuem a aderir de forma significativa & sua rede de fibra Gtica de nova geragao,
fazendo uso pleno das suas potencialidades e estimulando os operadores de telecomunicagGes a utilizarem a
infragstrutura e servigos da entidade.
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Adicionalmente, é expectavel a consolidag3o do volume de negdcios da Minhocom, em resultado da atividade comercial *
que tem vindo a ser desenvolvida, nomeadamente do alargamento do portefdlio de servigos disponibilizados e da
continuidade de interligagdo desta rede com outras redes de nova geragao existentes, de modo a desenvolver sinergias
na sua rede.

5. Impacto da COVID-19

Os periodos de 2020 e de 2021 foram marcados por uma crise pandémica, & escala mundial, originada pelo aparecimento
e disseminac&o do virus SARS-CoV-2 (COVID-19). Esta crise desencadeou significativos impactos negativos em termos
humanos, sociais, econémicos e financeiros.

A atividade econdmica foi sujeita a medidas governamentais restritivas que foram implementadas como forma de
contengdo do nivel de contagios do virus. Estas medidas limitaram a atividade das diferentes economias e respetivo
tecido empresarial, gerando degradagzo do nivel de atividade e consequente deterioracao dos niveis de rendibilidade.

Neste contexto, e considerando os impactos ocorridos, a Entidade mantém medidas de contingéncia e de prevencio e
outros mecanismos disponiveis que visam minimizar os impactos negativos potenciais para a Entidade, para os
colaboradores e para a economia em geral.

6. Acoes proprias

No decurso do periodo de 2021 a sociedade nao adquiriu nem alienou agdes proprias. Em 31 de dezembro de 2021, a
sociedade ndo detinha agdes proprias.

7. Autorizagbes concedidas a negécios entre a sociedade e os seus administradores

Durante o periodo de 2021 a sociedade nio concedeu empréstimos ou créditos a administradores, no efetuou
pagamentos por conta deles, ndo prestou garantias a obrigagdes por eles contraidas, ndo facultou aos mesmos quaisquer
adiantamentos de remuneragées, nem com eles celebrou quaisquer contratos, diretamente ou por interposta pessoa.

8. Sucursais da sociedade

A entidade nao dispe de qualquer sucursal.
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9. Proposta de aplicagéo de resultados

O Conselho de Administragéo propde aos Senhores Acionistas que o resultado liquido do periodo de 2021, positivo ng—
valor de 67.770,55 euros (sessenta e sete mil, setecentos e setenta euros e cinquenta e cinco céntimos), tenha a seguinte

aplicagao:
RESEIVA LEGal.........ceoceiirciisisiest e en e 2.774,65€
Resultados Transitados..............covvveee v vovveeeresscrereseeens s, 64.995,90€

10. Objetivos e politicas de gestio dos riscos financeiros

Gestéo dos riscos financeiros

A atividade da entidade esta exposta a uma variedade de riscos financeiros: risco de mercado, risco de taxa de juro, risco
de crédito, risco de liquidez e risco de capital.

A gestao do risco implica a identificagdo, avaliagdo e realizagdo de coberturas de riscos financeiros com base nos
principios definidos pelo Conselho de Administragéo, entre os quais o risco de taxa de juro e de crédito.

Risco de mercado

A entidade n&o identifica nenhuma situagéo especifica ao nivel do seu risco de mercado, nomeadamente no que respeita
a procura ou aos produtos e servigos transacionados que possa vir a afetar de forma significativa a sua atividade futura,
n@o obstante o conflito armado entre a Rissia e a Ucrania estar a provocar uma escalada dos pregos dos combustiveis

das matérias-primas.

Risco de taxa de juro

O Conselho de Administragéo da entidade nao considera, atualmente, a hipitese de cobertura de risco relativamente a
variagdo da taxa de juro, na medida em que as suas demonstragdes financeiras a presente data n3o sao afetadas pela

mesma.
Risco de crédito
O risco de crédito resulta, no essencial, dos saldos a receber resultantes das transagdes decorrentes da atividade. O

risco de crédito ¢ avaliado tendo em conta o historico de relagao comercial, a situagao financeira do devedor, bem como
outras informagdes que possam ser obtidas através da rede de negécios da entidade.

Os limites de crédito estabelecidos s&o regularmente analisados e revistos, se necessario.
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Risco de liquidez
A cobertura do risco de liquidez, definida como a capacidade para responder a responsabilidades assumidas, implica %

manuten¢&o de um valor suficiente em caixa e depositos bancarios.
A gestao das necessidades de tesouraria é feita com base no planeamento anual que é acompanhado semanalmente.

Risco de capital
O objetivo primordial do Conselho de Administragéo é assegurar a continuidade das operagdes. Para a prossecucio

deste objetivo é fundamental uma gestéo cuidadosa dos capitais empregues no negécio, procurando assegurar uma
estrutura adequada dos mesmos, conseguindo desse modo a necessaria redugéo do seu custo.

11.  Informagdes exigidas por diplomas legais

O Conselho de Administragéo informa que a entidade ndo apresenta dividas 4 Autoridade Tributaria e Aduaneira em
situagdo de mora, nos termos do Decreto-Lei n.° 534/80, de 7 de novembro.

Nos termos dos artigos 208.° e 210.° do Cédigo Contributivo, publicado pela Lei n.° 110/2009, de 16 de setembro, o
Conselho de Administragdo informa que a situagao da entidade perante a Seguranga Social se encontra regularizada,

dentro dos prazos legalmente estipulados.

Dando cumprimento ao estipulado na alinea b), do n.° 1 do artigo 66.° - A do Cddigo das Sociedades Comerciais, a
entidade informa que os honorarios praticados pelo Fiscal Unico (Revisor Oficial de Contas) ascenderam a 2.952,00 euros

(IVA incluido), referentes unicamente a servigos de revisao legal das contas.

12. Data de autorizagao para emissdo das demonstragoes financeiras

As demonstragbes financeiras do periodo findo em 31 de dezembro de 2021 foram autorizadas pelo Conselho de
Administragéo para emissdo em 05 de abril de 2022. Contudo, as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovagdo em
Assembleia Geral de acionistas, nos termos da legislagéo comercial em vigor em Portugal.
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13. Nota final

O Conselho de Administragao deixa expressa uma palavra de reconhecimento a todos os seus colaboradores e uma de%
agradecimento a todos quanto, de uma forma ou de outra, cooperaram com a entidade. Agradecimentos especiais ao
Fiscal Unico, Clientes, Fonecedores e Entidades Bancarias que muito nos honram com prestimosa relagao.

Valenga, 05 de abril de 2022
O Conselho de Admlnlstragao

José Gongalves Temewaéres:dente

Sara da Silva Teixeira; Vogal e Administrador Executivo
50ta da & Wy aVeixeing

Emilia da Graga Neto Cerdeira; Vogal

Ve o VNV bocec e oy

Paulo Jorge da Cunha Barreiro Sousa; Vogal

Vitor Paulo Gomes Pereira; Vogal
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B)  Anexo ao Relatério de Gestio do Conselho de Administragdo %

Em cumprimento do estatuido no n.° 5 do artigo 447.° do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC), aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de setembro, informamos que a data de 31 de dezembro de 2021, ¢ & presente data, os
membros do Orgéo de Gestdo e de Fiscalizagdo nao eram titulares de quaisquer agdes da entidade e, durante o periodo

de 2021, nao fizeram quaisquer aquisigdes ou alienagdes.

Valenga, 05 de abril de 2022

O Conselho de Administragso,

s k-

José Gongalves Teixeira; Presidente

Sara da Silva Teixeira; Vogal e Administrador Executivo
Sane: da S e Veoxaing

Emilia da Graga Neto Cerdeira: Vogal

ée:%—\-~ S @‘QCC‘— Pee (Z4JL}\\

Paulo Jorge da Cunha Barreiro Sousa: Vogal

b

Vitor Paulo Gomes Pereira; Vogal

v A 3 h—
'——Tﬂ—d\w
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C) Orgdos Sociais

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Presidente: José Gongalves Teixeira

Vogal e Administrador Executivo: Sara da Silva Teixeira

Vogal: Emilia da Graga Neto Cerdeira

Vogal: Paulo Jorge da Cunha Barreiro Sousa

Vogal: Vitor Paulo Gomes Pereira

MESA DA ASSEMBLEIA-GERAL

Presidente: Jodo Manuel Amaral Esteves

Secretario: Susana Daniela Simdes da Silva Braga

ORGAO DE FISCALIZAGAO

Fiscal Unico Efetivo: Joaquim Guimaraes, Manuela Malheiro e Mario Guimaraes, SROC, representada por Dr. Mario da
Cunha Guimarées (ROC n.° 1159)

Fiscal Unico Suplente: Dr.2 Emilia da Conceigéo da Rocha Gomes (ROC n.° 1663)
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D) Demonstragdes Financeiras Individuais

Balango Individual em 31 de dezembro de 2021

Unidade monetdria: euros

RUBRICAS NOTAS

ATIVO

13.814.780,11
13.814.780,1;‘

‘Ativo ndo corrente
‘Ativos fixos tangiveis 6

| 13.254.128,42

13.254.128,42

Ativo corrente |

Clientes 7 309.983,11/ 206.061,28
Estado e outros entes publicos 9 | 244,98 345,00
Qutros créditos a recebher 8 6.538,31 7.395,45|
Diferimentos 10 | 2.855,71 1.284,76
Caixa e depdsitos bancarios 4 15.821,47 29.337,93|

339.443,58 244.424,42|
‘Total do ativo 13.593.572,00 14059.204,53I

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO |_
Capital préprio ‘ ‘

Capital subscrito 11 100.000,00 100.000,00‘
Outros instrumentos de capital proprio ‘ 12 | 10.568.597,46 10.918.597,46
Reservas legais 13 17.225,35 13.507,94
Resultados transitados 14 | (2.575.001,88) (2.645.632,59)
Ajustamentos / outras variagBes no capital préprio 15 3.982.059,19 4.149.605,11
Resultado liquido do periodo | 67.770,55 74.348,12
|Total do capital préprio 12.160.650,67 12.610.426,04
Passivo |

Passivo ndo corrente

Outras dividas a pagar 17 | 1.013.982,99 1.058.521,73

[ 1.013.982,99| 1.058.521,73

Passivo corrente

Fornecedores 16 50.432,50 26.473,55
Estado e outros entes publicos 9 | 23.636,86 16.370,74
Outras dividas a pagar 17 54.891,62 57.435,11
‘ Diferimentos 10 289.977,36) 289.977,36

. 418.938,34 390.256,76

Total do passivo | 1.432.921,33 1.448.778,49
Total do capital préprio e do passivo I 13.593.572,00 14.059.204,53
[ | I

Valenga, 05 de abril de 2022

O Conselho de Administracao,

A Contabilista Certificada n. 87721,
Donelo Tupa da SherPius
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Demonstragao Individual dos Resultados por Naturezas

Periodo findo em 31 de dezembro de 2021

RENDIMENTOS E GASTOS

‘Outros gastos

ST

- Rela_z‘ério &_Contas_ 2@1

Unidade monetiria: euros
PERfODOS

Vendas e servicos prestados 18 592.801,54| 596.925,76I
Fornecimentos e servi¢os externos 19 (151.789,66) {155.398,18}
Gastos com o pessoal .20 | (44.131,19) (33.078,38)
‘Imparidade de dividas a receber {perdas/reversbes) 7 - 3.680.00
Outros rendimentos | 21 ‘ 28.819,70 28.973,81
22 (3.070,70) (2.929,16)
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos| |_ 422.629,69 438.173,85!
|Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizac3o 6e15 | (348.567,05) {356.975,80)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) | o 74.062,64 81.198,05
|$uros e gastos similares suportados [ 23 | _{5.75) A
Resultado antes de impostos 1 74.056,89 - 81.198,05
|Imposto sobre o rendimento do periodo | 24 |_ ~ (6.286,34) (6.849,93)/
L Resultado liquido do periodo [ i770,5_5i_ _74.348,12
Resultado por agdo bésico 3,39

Valenga, 05 de abril de 2022

O Conselho de Administragao,

ML
50%\5\-
T

[y Y -
‘ \Je=
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Demonstragao Individual de Fluxos de Caixa
Periodo findo em 31 de dezembro de 2021

RUBRICAS

Fluxos de caixa das atividades operacionais ‘
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores |
Pagamentos ao pessoal
Caixa gerada pelas operacdes |
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento

Qutros recebimentos/pagamentos |
Fluxo de caixa das atividades operacionais (1)

Fluxos de caixa das atividades de investimento |

Pagamentos respeitantes a:
Recebimentos provenientes de: ‘

Fluxo de caixa das atividades investimento (2)‘

Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:

Pagamentos respeitantes a: ‘
Juros e gastos similares ‘
Restituicdo de prestacdes acessorias

Fluxo de caixa das atividades financiamento (3)|

Variagdo de caixa e seus equivalentes (1} +{2)+(3)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo |

Relatéﬂ & Con_tas 20&

Unidade monetaria: euros

PERIODOS

2021

2020

700.716,25‘

517.684,75
(127.710,52) (187.761,12)
| (40.640,01) (33.023,00)|
349.334,22| 479.932,%
(8.844,93) 3.000,44
- -|
340.489,29 482.932,57
|
|
r——— ]
| : -
|
i |
(5,75) ‘

(350.000,00)

{500.000,00)|

-

(350.005,75)

(SO0.000,00)J

(350.005,75)

(500.000,00)

(17.067,43)]

(9.516,46)
29.337,93 46.405,3&‘
19.821,47 29.337,93

Valenga, 05 de abril de 2022

0 ConselhoﬁAdrI:is‘ttﬁ
L4

“1

€L ~
Yo fpdos
'
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Anexo em 31 de dezembro de 2021

1. Identificagio da entidade

Designagao da entidade: Minhocom, gestdo de infraestruturas de telecomunicagdes, eim
Sede social: Avenida Miguel Dantas, n° 69, Valenga

Data de constituig&o: 20 de margo de 2008

N.° de contribuinte: 508 515 548

C.A.E.: 61100 - Atividades de TelecomunicagGes

Designagdo da empresa-mae: Associagéo de Municipios do Vale do Minho

Sede da empresa-mae: Valenga

Natureza da atividade: Implementagio e gestao de infraestruturas e servicos de telecomunicagdes e gestdo da rede
Comunitaria do Vale do Minho, com vista & exploragao de uma atividade de interesse geral.

As presentes demonstragdes financeiras da entidade s3o as suas demonstragdes financeiras individuais.

As presentes demonstragdes financeiras da entidade so as suas demonstragdes financeiras individuais e compreendem
0 periodo de 1 de janeiro de 2021 a 31 de dezembro de 2021.

Os membros do Conselho de Administragdo, que assinam o presente relatério, declaram que, tanto quanto é do seu
conhecimento, a informag&o nele constante foi elaborada em conformidade com as Normas Contabilisticas aplicaveis,
dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situagZo financeira e dos resultados da entidade.

Sempre que ndo exista outra referéncia os montantes encontram-se expressos em unidade de euro.

2. Referencial contabilistico de preparagao das demonstragdes financeiras
2.1, Sistema de Normalizagdo Contabilistica

As presentes demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o referencial do Sistema de Normalizagéo
Contabilfstica (SNC), aprovado pelo Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de julho, republicado pelo Decreto-Lei n.° 98/2015,
de 2 de junho, que integra as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro (NCRF), adaptadas pela Comisséo de
Normalizag&o Contabilistica (CNC) a partir das Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS - anteriormente
designadas por Normas Internacionais de Contabilidade) emitidas pelo Intemational Accounting Standards Board (IASB)
e adotadas pela Uni&o Europeia (UE).

minhocom. gestao de infragstruturas de telecomunicagbes eim '15égina'5—7_dé 64
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Nos termos do n.° 2 do art.® 9.° do Decreto-Lei n.° 158/2009, na nova redagéo dada pelo Decreto-Lei n.° 98/2015, de 2
de junho, que alargou os conceitos de “entidades’ para efeitos de aplicagdo do SNC, a entidade é considerada uma média
empresa, pelo que mantém a aplicagéo das NCRF.

De forma a garantir a imagem verdadeira e apropriada, quer da posicao financeira quer do desempenho da entidade,
foram utilizadas as normas que integram o SNC antes referidas, em todos os aspetos relativos ao reconhecimento,

mensuracao, divulgacdo e apresentacio.

3. Principais politicas contabilisticas

As principais politicas contabilisticas aplicadas na preparacdo das demonstragdes financeiras estdo descritas de
seguida.

3.1. Bases de apresentagao

Na preparagdo das demonstragdes financeiras tomaram-se como base o0s seguintes pressupostos:

3.1.1. Pressuposto da continuidade

O Conselho de Administrag&o procedeu & avaliagio da capacidade de a entidade operar em continuidade, tendo por base
toda a informagao relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo acontecimentos
subsequentes & data de referéncia das demonstragdes financeiras, disponivel sobre o futuro. Em resultado da avaliagdo
efetuada, o Conselho de Administragéo concluiu que a entidade dispde de recursos adequados para manter a atividade,
pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das operagbes na preparagédo das demonstragdes
financeiras.

Nesta conformidade, as demonstragdes financeiras anexas foram elaboradas com um periodo de reporte de 1 de janeiro
de 2021 a 31 de dezembro de 2021, no pressuposto da continuidade das operaces, a partir dos livros e registos
contabilisticos da entidade.

3.1.2. Regime de acréscimo (ou da periodizagdo econoémica)

A entidade reconhece os seus rendimentos e gastos de acordo com o regime de acréscimo, pelo qual os rendimentos e
0s gastos s&o reconhecidos a medida que s&o gerados, independentemente do momento em que s&o recebidos ou pagos.

As diferengas entre os montantes recebidos e pagos, e os correspondentes rendimentos e gastos gerados, s3o
reconhecidos nas rubricas ‘Diferimentos”, “Outros créditos a receber” ou “Outras dividas a pagar”.
3.1.3. Consisténcia de apresentago
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A apresentagéo e classificagdo de itens nas demonstragdes financeiras sdo consistentes de um periodo para o outro.

3.1.4. Materialidade e agregaco

A materialidade depende da dimens&o e da natureza da omiss&o ou do erro, ajuizados nas circunstancias que os rodeiam.
Considera-se que as omissdes ou declaragBes incorretas de itens s&o materialmente relevantes se puderem, individual
ou coletivamente, influenciar as decisdes econémicas tomadas por parte dos utentes das demonstragées financeiras. Um
item que n3o seja materialmente relevante para justificar a sua apresentagio separada na face das demonstracdes
financeiras pode, porém, ser materialmente relevante para que seja apresentado separadamente nas notas do presente

anexo.

3.1.5. Compensagéo

Os ativos e os passivos, assim como os rendimentos e os gastos, foram relatados separadamente nos respetivos itens
de balango e da demonstrago dos resultados, pelo que nenhum ativo foi compensado por qualquer passivo nem nenhum
gasto por qualquer rendimento, ambos vice-versa. Os ganhos e perdas provenientes de um grupo de transagdes
semelhantes s&o relatados numa base liquida, por exemplo, ganhos e perdas de diferencas cambiais ou ganhos e perdas
provenientes de instrumentos financeiros detidos para negociagdo. Estes ganhos e perdas s3o relatados separadamente
se forem materialmente relevantes.

3.1.6. Informag@o comparativa

As politicas contabilisticas e as bases de mensuracdo adotadas a 31 de dezembro de 2021 sio comparaveis com as
utilizadas na preparagéo das demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2020.

A comparabilidade da informagao interperiodos é continuamente objeto de aperfeicoamento com o intuito de ser cada
vez mais um instrumento de ajuda aos utentes, permitindo-lhes tomar decises econdmicas e avaliar as tendéncias na
informagao financeira para finalidades de previsso.

3.2. Politicas de reconhecimento e mensuragao usadas na preparagdo das demonstragdes financeiras

3.2.1.  Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis encontram-se reconhecidos a0 custo de aquisicdo, deduzidos das correspondentes
depreciagdes e de eventuais perdas por imparidade acumuladas. O custo de aquisigao inclui todos os dispéndios
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diretamente atribuiveis a aquisicdo dos bens e sua disponibilizagdo no local e condigdes de operacionalidade
pretendidos.

Os encargos subsequentes s3o incluidos no custo de aquisicao do bem ou reconhecidos como ativos separados,
conforme apropriado, quando & provavel que beneficios econdmicos futuros fluirdo para a entidade por via da sua
utilizagdo e o respetivo custo possa ser mensurado com fiabilidade.

Os ativos fixos tangiveis em curso, ativos fixos ainda em fase de construgo/conclusao, encontram-se reconhecidos ao
custo de aquisic&o, deduzido de eventuais perdas por imparidade. A depreciagao destes ativos fixos tem inicio a partir do
momento que os ativos subjacentes se encontrem disponiveis para uso.

As depreciagdes so calculadas através do método de linha reta, aplicado anualmente em regime de duodécimos a partir
do momento em que os bens se encontram prontos para uso e nas condigdes necessarias, em termos de qualidade e
fiabilidade técnica, para operar de acordo com o pretendido pela entidade, utilizando as taxas econémicas mais
apropriadas, que permitam a reintegragao total do bem durante a sua vida dtil estimada, que é determinada tendo em
conta a utilizagdo esperada do ativo pela entidade, do desgaste natural esperado, da sujeico a uma previsivel
obsolescéncia técnica e do valor residual atribuivel ao bem.

Uma vez que a entidade n&o possui uma estimativa fiavel do valor residual dos ativos, foi considerado valor nulo para
efeitos de depreciagdes dos ativos fixos tangiveis. Existindo algum indicio de que se verificou uma alteragéo significativa
da vida (til ou da quantia residual de um ativo, é revista a depreciagéo desse ativo de forma prospetiva para refletir as

novas expectativas,

As vidas Uteis e as taxas utilizadas para os ativos fixos tangiveis foram as seguintes:

Vida dtil Taxa anual (%)
Edificios e outras construges 10240 25a10
Equipamento basico 7a8 12,52 14,29
Equipamento administrativo 1a8 12,52 100

As vidas (teis e método de depreciago dos varios bens sdo revistos anualmente. O efeito de quaisquer alteragdes a
estas estimativas sera reconhecido prospetivamente na demonstragdo dos resultados.

Os gastos com reparagdes e manutengdo que ndo aumentem a vida til dos ativos, nem resultem em melhorias
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significativas nos elementos dos ativos fixos tangiveis, sdo reconhecidos como gasto no periodo em que s3o incorridos.

As grandes reparagdes relativas 3 substituigao de pegas de equipamentos s&o reconhecidas em ativos fixos tangiveis eﬁ
depreciadas as taxas correspondentes a vida (il residual dos respetivos ativos principais.

As mais ou menos valias resultantes do abate ou alienago de ativos fixos tangiveis s&o determinadas pela diferenga
entre 0 montante recebido das alienagdes e a quantia escriturada do ativo, e sao reconhecidas na demonstrag3o dos
resultados nas rubricas “Outros rendimentos” ou “Outros gastos’, respetivamente.

3.2.2.  Ativos e passivos contingentes

Os ativos contingentes s&o possiveis ativos que surgem de eventos passados e cuja existéncia so se confirmara caso
ocorra, ou ndo, um ou mais eventos futuros incertos n3o totalmente sob o controlo da entidade. Se for provavel a
existéncia de beneficios econdmicos futuros, a entidade n3o reconhece esse ativo contingente nas suas demonstragoes
financeiras, mas promove a sua divulgagao.

Os passivos contingentes s3o definidos como: (i) obrigagdes possiveis que surjam de acontecimentos passados e cuja
existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais acontecimentos futuros incertos nio
totaimente sob o controlo da entidade; ou (ii) obrigacbes presentes que surjam de acontecimentos passados mas que
ndo sao reconhecidas porque ndo é provavel que um fluxo de recursos que afete beneficios econémicos seja necessario
para liquidar a obrigagéo ou a quantia da obrigag&o ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes néo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras da entidade, sendo 0s mesmos objeto
de divulgag&o, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando beneficios economicos futuros seja remota,
caso este em que n&o s3o sequer objeto de divulgaco.

3.2.3.  Provistes

As provisdes séo constituidas pelos valores efetivamente necessarios para fazer face a perdas estimadas, sendo revistas
na data de cada demonstragéo da posig3o financeira e ajustadas de modo a refletir a melhor estimativa a essa data.

As provisdes sao reconhecidas se, e s6 se, a entidade tiver uma obrigag&o presente (legal ou construtiva) resultante de
um acontecimento passado, e se for provavel que para a resolugao dessa obrigag&o ocorra uma saida de recursos e o
montante da obrigagdo possa ser razoavelmente estimado.

N&o s&o reconhecidas provisdes para perdas operacionais futuras.
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3.24. Beneficios dos empregados

Beneficios de curto prazo ﬁ

Os beneficios de curto prazo dos empregados incorporam os ordenados, salarios, contribuigbes para a Seguranga Social,

subsidio de alimentagéo, subsidios de férias e de Natal e quaisquer outras retribuicSes decididas pontualmente pelo

Conselho de Administragso.

As obrigagdes decorrentes dos beneficios de curto prazo sdo reconhecidas como gasto no periodo temporal em que o
empregado prestou servico, numa base nao descontada por contrapartida de um passivo que se extingue com o respetivo

pagamento.

De acordo com a legislagéo laboral aplicavel, o direito a férias e subsidio de férias relativo ao periodo, por este coincidir
com o ano civil, vence-se em 31 de dezembro de cada ano, sendo somente pago durante o periodo seguinte, pelo que
0s gastos correspondentes se encontram reconhecidos como beneficios de curto prazo e tratados de acordo com o
anteriormente referido.

Os beneficios decorrentes da cessagdo de emprego, quer por decisdo unilateral da entidade, quer por mdtuo acordo, sdo

reconhecidos como gastos no periodo em que ocorreram.

Beneficios de lonao prazo

Os beneficios de longo prazo dos empregados incluem um seguro de saide que abrange a generalidade dos

colaboradores.

325.  Ativos e passivos financeiros

Os ativos e passivos financeiros encontram-se valorizados de acordo com os seguintes critérios:

Contas a receber de clientes e outros créditos a receber

As contas a receber de clientes e outros créditas a receber s3o reconhecidas ao valor nominal e apresentadas no balango
deduzidas de eventuais perdas por imparidade acumuladas, reconhecidas na rubrica “Perdas por imparidade em contas
areceber”, por forma a refletir o seu valor realizavel liquido. Estas rubricas, quando correntes, no incluem juros por nao

se considerar material o impacto do desconto.

No final de cada periodo de relato s&o analisadas as dividas de clientes de forma a avaliar se existe alguma evidéncia

objetiva de que ndo sdo recuperaveis.

As perdas por imparidade sdo reconhecidas em sequéncia de eventos ocorridos que indiquem, objetivamente e de forma
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quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida ndo sera recebido. Para tal, a entidade tem em consideragao
informag&o de mercado que demonstre que o cliente esta em incumprimento das suas responsabilidades, bem co
informagdo historica dos saldos vencidos e néo recebidos. A evidéncia objetiva de imparidade para um portefélio de
contas a receber pode incluir a experiéncia passada em termos de cobrangas, aumento do niimero de atrasos nos
recebimentos, assim como alteragdes nas condi¢Ges econdmicas nacionais ou locais que estejam correlacionadas com
a capacidade de cobranga.

O valor da perda por imparidade & reconhecido como gasto na demonstragéo dos resultados.

Sempre que for definido/acordado com um cliente a liquidagéo das respetivas dividas em diversas prestagées, a
entidade optou por valorizar essa mesma divida ao custo amortizado, satisfazendo todas as condigdes definidas no §
12 da NCRF 27 - Instrumentos financeiros, nomeadamente que:

* tem uma maturidade definida;

* osretornos para o detentor sdo de montante fixo, de taxa de juro variavel, durante a vida do instrumento, com
indexante tipico de mercado financeiro (Euribor), mais um spread; e

*  nao contém nenhuma clausula contratual que possa resuitar para o seu detentor em perda do valor nominal e
do juro acumulado (excluindo-se os casos tipicos de risco de crédito).

Desta forma, a diferenga entre o valor nominal e o justo valor inicial é reconhecida na demonstragéo dos resultados a0
longo do periodo definido, utilizando o método do juro efetivo.

Fornecedores e outras dividas a pagar

As dividas a fornecedores ou a outros terceiros sdo reconhecidas pelo seu valor nominal dado que ndo vencem juroseo
efeito do desconto é considerado imaterial.

O seu desreconhecimento s6 ocorre quando cessam as obrigagdes decorrentes dos contratos, designadamente quando
tiver havido lugar a liquidago, cancelamento ou expirago.

Estado e outros entes piblicos

Os saldos ativos e passivos desta rubrica sdo apurados com base na legislagao em vigor.

No que respeita aos ativos n3o foi reconhecida qualquer imparidade por se considerar que tal no é aplicavel dada a
natureza especifica do relacionamento.
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Financiamentos obtidos correntes e ndo correntes

Os financiamentos obtidos correntes s&o reconhecidos no passivo ao custo amortizado, deduzido dos custos de transagéo}
que sejam diretamente atribuiveis a emissdo desses passivos, sendo expressos no balango no passivo corrente ou nao
corrente, dependendo de o seu vencimento ocorrer a menos ou a mais de um ano, respetivamente,

O seu desreconhecimento s6 ocorre quando cessarem as obrigagGes decorrentes dos contratos, designadamente quando
tiver havido lugar a liquidagao, cancelamento ou expiragao.

Os custos de juros e outros incorridos com financiamentos sdo calculados de acordo com a taxa de juro efetiva e
reconhecidos na demonstragéo dos resultados do periodo de acordo com o pressuposto do acréscimo.

Os “encargos financeiros” ndo relacionados com ativos sio reconhecidos como gastos do periodo, constando na
Demonstragdo dos Resultados na rubrica “Juros e gastos similares suportados”.

Caixa e depdsitos bancarios

A rubrica "Caixa e depdsitos bancarios” inclui caixa, depdsitos bancérios e outros investimentos de curto prazo que
possam ser imediatamente mobilizaveis sem risco significativo de flutuagdes de valor.

Passivos financeiros e instrumentos de capital proprio

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sao classificados de acordo com a substancia contratual da
transag&o, independentemente da forma legal que assumem.

Um instrumento financeiro é classificado como um passivo financeiro quando existe uma obrigagéo contratual de a sua
liquidagéo ser efetuada mediante a entrega de dinheiro ou outro ativo financeiro. Os passivos financeiros s3o0 reconhecidos
inicialmente ao custo, deduzido dos custos de transagdo incorridos.

Um instrumento de capital préprio é classificado como tal quando n&o existe uma obrigagao contratual de a sua liquidagdo
ser efetuada mediante a entrega de dinheiro ou outro ativo financeiro, evidenciando um interesse residual nos ativos de uma
entidade apds a dedug&o de todos os seus passivos.

Os custos diretamente atribuiveis & emisso de instrumentos de capital s&o reconhecidos por contrapartida do capital proprio

como uma dedugéo ao valor de emissao. Os valores pagos e recebidos pelas compras e vendas de instrumentos de capital

sao reconhecidos no capital proprio, liquidos dos custos de transacao.
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326.  Rédito

O rédito compreende os rendimentos associados a servigos prestados. O rédito é reconhecido nos servigos prestados na
demonstragao dos resuftados quando prestados, tendo em conta a proporgao entre 0s servigos prestados no periodo e o
servigos totais contratados.

O rédito ndo é reconhecido quando é decorrente de situagOes de incerteza face & aceitagdo ou cobranga da prestagio

de servigos.

Caso se verifiquem situagdes em que os servigos faturados so superiores aos servigos prestados, a d iferenga &
reconhecida na rubrica “Diferimentos — Rendimentos a reconhecer”, sendo reconhecidos na demonstragéo dos resultados
a medida que os mesmos s&o prestados e 0s respetivos gastos, associados a essa prestagio, incorridos.

3.2.7.  Subsidios e outros apoios das entidades plblicas

Os subsidios das entidades publicas sdo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando existe certeza que
sejam recebidos e que a entidade ira cumprir com as condigdes exigidas para a sua concessao.

Os subsidios ndo reembolsaveis, atribuidos para o financiamento de ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis, estdo
reconhecidos no balango, na rubrica “Ajustamentos / outras variagOes no capital proprio”, liquidos do montante de imposto
associado (conforme previsto na nota de enquadramento da conta ‘593 - Subsidios”), na parte do incentivo
correspondente a subsidios ao investimento sendo imputados na demonstrag&o dos resultados na proporgio das
depreciages dos bens subsidiados.

Na Demonstragdo dos Resultados, em prol da imagem verdadeira e apropriada, o valor das depreciagdes e amortizagOes
é apresentado liquido do subsidio imputado a rendimentos do periodo.

3.2.8. Imparidade de ativos

A data de cada relato, e sempre que seja detetado um acontecimento ou alteragdo nas circunstancias que indiquem que
o valor pelo qual o ativo se encontra reconhecido possa nao ser recuperavel, é efetuada uma avaliagdo de imparidade

dos ativos.

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra mensurado é superior & sua quantia recuperavel, é reconhecida
uma perda por imparidade na demonstragdo dos resultados na rubrica “Imparidade de investimentos
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depreciaveis/amortizaveis (perdas/reversdes)” ou nas rubricas “Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes)” caso

amesma respeite a ativos ndo depreciaveis.

A quantia recuperavel & a mais alta entre o prego de venda liquido e o valor de uso. O prego de venda liquido é o montante
que se obteria com a alienagéo do ativo, numa transago entre entidades independentes e conhecedoras, deduzido dos
custos diretamente atribuiveis & alienagdo. O valor de uso & o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados que
sao esperados que surjam do uso continuado do ativo e da sua alienagdo no final da sua vida Util. A quantia recuperavel
é estimada para cada ativo, individuaimente, ou, no caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa
a qual o ativo pertence.

Apbs o reconhecimento de uma perda por imparidade, o gasto com a amortizag&o/depreciagéo do ativo é ajustado nos
periodos futuros para imputar a quantia escriturada revista do ativo, menos o seu valor residual (se o houver), numa base
sistematica, durante a vida til remanescente.

Sempre que seja identificado um evento ou alteragéo nas circunstancias que indiqguem que o montante pelo qual o ativo
se encontra reconhecido ndo possa ser recuperado, ¢ efetuada uma nova avaliagdo da imparidade.

A revers&o de perdas por imparidade reconhecidas em periodos anteriores ocorre quando se conclui que as perdas por
imparidade reconhecidas anteriormente ja n3o existem ou diminuiram. A reversdo das perdas por imparidade é
reconhecida na demonstragéo dos resultados na rubrica suprarreferida. A reverséo da perda por imparidade é efetuada
até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizagdo ou depreciagéo) caso a perda por imparidade
nao se tivesse reconhecido em periodos anteriores.

3.29. Imposto sobre o rendimento

O gasto relativo a “Imposto sobre o rendimento do periodo” corresponde & soma dos impostos correntes com os impostos

diferidos.

O imposto corrente sobre o rendimento & calculado com base no lucro tributavel da entidade de acordo com as regras
fiscais em vigor, enquanto o imposto diferido resulta das diferengas temporarias entre os montantes dos ativos e passivos
para efeitos de relato contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributagdo. O lucro tributavel difere do
resultado contabilistico, uma vez que exclui gastos e rendimentos que sao dedutiveis ou tributaveis noutros periodos. O
lucro tributavel exclui ainda gastos e rendimentos que nunca serso dedutiveis ou tributaveis.

A entidade procede ao reconhecimento de impostos diferidos, correspondentes as diferengas temporarias entre o valor
contabilistico dos ativos e passivos e a correspondente base fiscal, conforme disposto na NCRF 25 — Impostos sobre o
rendimento, sempre que seja provavel que sejam gerados lucros fiscais futuros contra os quais as diferengas temporérias
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possam ser utilizadas. Os impostos diferidos ativos e passivos so calculados, e anualmente avaliados utilizando as taxas
de tributagdo em vigor ou anunciadas para vigorar & data expectavel da reversio das diferengas temporarias.

Os ativos por impostos diferidos s3o reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de lucros fiscais
futuros suficientes para a sua utilizag&o, ou nas situagdes em que existam diferengas temporarias tributaveis que
compensem as diferengas temporarias dedutiveis no periodo da sua reversso.

Em cada data de relato é efetuada uma revisdo desses ativos por impostos diferidos, sendo os mesmos ajustados em
fungéo das expectativas quanto & sua utilizagéo futura.

O imposto corrente e os impostos diferidos sdo reconhecidos em resultados, salvo quando se relacionam com itens
reconhecidos diretamente no capital proprio. Nestes Casos, os respetivos impostos diferidos s&o igualmente reconhecidos

no capital proprio.

De acordo com a legislagéo em vigor, as declaragdes fiscais podero estar sujeitas a revisdes e eventuais corregdes por
parte da Autoridade Tributaria e Aduaneira por um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social), exceto
quando tenha havido prejuizos fiscais, ou estejam em curso inspegGes, reclamagées ou impugnacdes, casos estes em
que, dependendo das circunstancias, os prazos sio alargados ou suspensos. Assim, poderdo ser efetuadas corregdes
referentes aos anos de 2015 a 2021, n3o sendo expectavel, no entanto, que das eventuais corregSes venha a decorrer

um efeito significativo nas presentes demonstragdes financeiras.

Os impostos que nao se encontrem pagos, quer relativos ao periodo corrente quer a anteriores, sao reconhecidos no
passivo pelo valor que se estima vir a pagar, com base nas taxas e nas normas fiscais aplicaveis a data do balango. No
entanto, se os montantes ja pagos relativos a esses periodos excederem os valores devidos, s3o reconhecidos no ativo
na medida do excesso.

O imposto corrente é ainda condicionado pelos ajustamentos, positivos ou negativos, que tiverem de ser reconhecidos
no periodo, relativos a impostos correntes de periodos anteriores.

3.3. Juizos de valor, principais pressupostos relativos ao futuro e principais fontes de incerteza das estimativas

A elaborag&o das demonstragGes financeiras em conformidade com as NCRF exige o recurso a determinadas estimativas
e pressupostos contabilisticos que afetam as quantias relatadas de ativos e passivos, assim como as quantias relatadas de
rendimentos e gastos do periodo. Quando necessario, todas as estimativas e assungdes efetuadas pelo Conselho de
Administragdo foram efetuadas com base no seu melhor conhecimento existente, a data de aprovagdo das
demonstragdes financeiras, dos eventos e transaces em curso.
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As alteragdes a essas estimativas, que ocorram posteriormente & data das demonstragdes financeiras, serdo corrigidas

na demonstragéo dos resultados de forma prospetiva.

3.4. Principais pressupostos relativos ao futuro

As demonstragdes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes, a partir dos livros e

registos contabilisticos da entidade.

4. Fluxos de caixa

A demonstragzo de fluxos de caixa é preparada segundo o0 método direto, pelo qual sao divulgados os recebimentos e

pagamentos de caixa em atividades operacionais, de investimento e de financiamento.

A rubrica “Caixa e depositos bancarios” tem a seguinte composiggo:

31.12.2021 31.12.2020
Caixa 81,41 81,41
‘ Depésitos bancarios 19.740,06 29.256,52
l Total de caixa e depdsitos bancdrios 19.821,47 29.337,93

N&o existem quantias de caixa e seus equivalentes nao disponiveis para uso.

5. Partes relacionadas
a)  Informago relativa a empresa-mae

Tém participagZo no capital social da entidade, com valor supetior a 20%, a seguinte pessoa coletiva;

Sociedades Participagio
Associacdo de Municipios do Vale do Minho 51,00%
dstelecom, s.a. 48,99%

—_
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Em 31 de dezembro de 2021 e 2020, os principais saldos entre a entidade e empresas do grupo séo os seguintes:

Empresas do grupo 31.12.2021 31.12.2020

Empresas associadas

dstelecom, s.a. 20.766,13 28.878,58

derivadas e segmentos, s.a. 2.949,50 951,20

dstelecom, norte, s.a. 165.862,84 61.603,39

dstelecom, alentejo e algarve, s.a. 3.962,04 12.383,29

blu, s.a. (922,50) (181,60)
192.618,01 103.634,86

Durante o periodo de 2021, as principais transagdes entre a entidade e empresas do grupo sao os seguintes:

2021
Vendas e Fornecimentos e
' y Outros
Empresas do grupo servigos servigos rendimantos
prestados externos
Empresas associadas
dstelecom, s.a. (223.677,36) 82.501,21 -
biu, s.a. - 8.977,56 -
dstelecom, norte, s.a. (105.066,60) - (21.816,70)
derivadas e segmentos, s.a. (2.397,97) - -
(331.141,93) 91.478,77 (21.816,70)

Durante o periodo de 2020, as principais transagdes entre e empresas do grupo s&o os seguintes:

2020
——t_ _ = IE TENNL AN W B Aa T
Vendas e Fornecimentos e
. d Outros
Empresas do grupo servicos servicos ]
rendimentos
prestados externos
[ Empresas associadas
dstelecom, s.a. (279.596,70) 82.006,24 -
J blu, s.a. (10.142,70) 8.977,56 -
dstelecom, norte, s.a. {131.333,22) - (27.270,87)
‘ derivadas e segmentos, s.a. (2.997,46) - -
‘ (424.070,08) 90.983,80 (27.270,87)
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b)  Remuneragdes atribuidas aos orgéos sociais

As remuneragges atribuidas aos Orgéos Sociais da entidade no exercicio das suas fungdes durante os periodos de 202
e 2020 foram as seguintes:

Orgdos Sociais 37.528,28 28.531,02
Fiscal Unico (ROC) 2.952,00 2.952,00

40.480,28 31.483,02

6.  Ativos fixos tangiveis

A informagao relativa &s quantias escrituradas dos ativos fixas tangiveis, com referéncia ao periodo de 2021, pode ser

analisada como segue:

Edificios e outras Equipamento Equipamento

Descrigdo
: construcdes bésico administrativo

|1 Quantia bruta escriturada inicial 20.210.603,65 1.860.199,91 10.700,51 22.081.504,07

2 Depreciagdes acumuladas iniciais 6.398.622,93 1.857.400,52 10.700,51 8.266.723,96

‘ 3 Perdas por imparidade acumuladas iniciais - - - -
4 Quantia liquida escriturada inicial(4 =1- 2 - 3) _13811.980,72 279939 - 13.814.780,11

| 5 Movimentos do periodo:(5=5.1-5.2 +5.3 + 5.4) (559.191,14) (1.460,55) (560.651,69)
5.1 Total das adigbes - - - -
5.2 Total das diminui¢des 559.191,14 1.460,55 - 560.651,69
Depreciacées 559.191,14 1.460,55 - 560.651,69

‘5.3 Reversdes de perdas por imparidade - - - -

5.4  Transferéncias de AFT em curso - - - -
‘ Transferéncias de/para Ativos ndo correntes

5.5 detidos para venda - - R -
‘5.6 Outras transferéncias -
| 6 Quantia liquida escriturada final (6=4+5) 13.252.789,58 1.338,84

13.254.128,42
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A informagéo relativa as quantias escrituradas dos ativos fixos tangiveis, com referéncia ao periodo de 2020, pode ser
analisada como segue:

Edificios e outras  Equipamento Equipamento

Descri¢io

construgdes bésico administrativo

1 Quantia bruta escriturada inicial 20.210.603,65 1.860.199,91 10.700,51 22.081.504,07
2 Depreciacdes acumuladas iniciais 5.824597.04 1.855.939,97 10.700,51 7.691.237,52
3 Perdas por imparidade acumuladas iniciais - - -
4 Quantia liquida escriturada inicial{4 =1 - 2 - 3) 14.386.006,61 4.259,94 - 14.390.266,55
5 Movimentos do periodo:{(5=5.1-5.2+5.3 + 5.4) (574.025,89) {1.460,55) - (575.486,44)

/5.1 Total das adicdes - -
5.2 Total das diminuigGes 574.025,89 1.460,55 - 575.486,44
Depreciagdes 574.025,89 1.460,55 - 575.486,44

/5.3 Reversdes de perdas por imparidade - - -

5.4 Transferéncias de AFT em curso - - - -
Transferéncias de/para Ativos ndo correntes

|5.5 detidos para venda - - - -

5.6 Outras transferéncias - - - -

| 6 Quantia liquida escriturada final (6 = 4 + 5) _ 13.811.980,72 2.799,39 - 13.814.780,11

Nos periodos de 2021 e de 2020, a rubrica "Gastos/reversdes de depreciagdo e de amortizagio” apresentava a seguinte
composicao:
2021 2020

== ———— e Rk el e e e, BT ST B R S
Gastos de Reconhecimento Gastos de Reconhecimento

Rubricas depreciagioe  do subsidio ao Total depreciacio e  do subsidio ao Total
de amortizagdo  investimento de amortizago  investimento

Ativos fixos tangiveis (560.651,69) 212.084,64 (348.567,05) (575.486,44) 218.510,64 (356.975,80)
| (560.651,69) 212.084,64 (348.567,05) (575.486,44) 218.510,64 (356.975,80)

Os ativos fixos tangiveis liquidos estéo na sua totalidade afetos 3 atividade da entidade, ndo existindo quaisquer bens em
poder de terceiros.

No periodo n&o foram reconhecidas quaisquer perdas por imparidade, em virtude de ser convicgdo do Conselho de
Administrag&o que a quantia recuperavel dos ativos excede a sua quantia escriturada,
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7. Clientes

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Clientes” apresentava a seguinte composicéo:

Rubricas 31.12.2021 31.12.2020
Clientes ¢/c 309.983,11 206.061,28
Clientes de cobranca duvidosa 13.962,35 13.962,35
323.945,46 220.023,63
Perdas por imparidade acumuladas (13.962,35) (13.962,35)
309.983,11 206.061,28

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, as dividas de cobranga duvidosa apresentavam a seguinte
composig3o:

31.12.2021 31.12.2020

Reclamadas judicialmente 13.962,35 13.962,35
13.962,35 13.962,35

Nos periodos de 2021 e de 2020, a rubrica “Imparidade de dividas a receber” apresentava a seguinte composig&o:

2021 2020
Reversdes de Reversdes de
Perdas por
perdas por Total perdas por

i idad
imparidade kg imparidade

Perdas por
imparidade

Rubricas

Dividas a receber de clientes - - 3.680,00 3.680,00
Total - - - - 3.680,00 3.680,00
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Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Outros créditos a receber” apresentava a seguinte

composi¢ao:

Rubricas

Devedores por acréscimos de rendimentas
Servigos prestados

Adiantamentos a fornecedores

QOutros devedores

31.12.2021 31.12.2020
6.378,46 6.363,80
- 412,50
159,85 619,15
6.538,31 7.395,45
6.538,31 7.395,45

9. Estado e outros entes publicos

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Estado e outros entes plblicos” apresentava a

seguinte composig&o:

Rubricas

Ativo
Imposto sobre o valor acrescentado

Passivo
Imposto sobre rendimento
Retencdo de impostos sobre rendimento
Imposto sobre o valor acrescentado
Contribuicdes para a Seguranca Social

31.12.2021 31.12.2020
244,98 345,00
244,98 345,00

1.429,34 3.987,93
723,59 340,63
20.232,78 11.223,94
1.251,15 818,24
23.636,86 16.370,74
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10. Diferimentos

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Gastos e rendimentos a reconhecer” apresentava a
seguinte composiczo:

Rubricas 31.12.2021 31.12.2020

| Gastos a reconhecer

Gastos ja faturados que respeitam a periodos futuros 1.931,38 -
Seguros - 225,00

| Outros gastos 924,33 1.059,76
2.855,71 1.284,76

‘ Rendimentos a reconhecer

‘ Servigos a prestar nos préximos anos ja faturados 289.977,36 289.977,36
289.977,36 289.977,36

1. Capital subscrito

O capital societario da entidade manteve-se inalterado no periodo, sendo constituido por 20.000 agdes escriturais,
nominativas, com o valor nominal unitario de cinco euros, encontrando-se totalmente subscrito e realizado.

12. Outros instrumentos de capital proprio

Nesta rubrica encontram-se reconhecidas as prestagSes acessorias, sujeitas ao regime das prestages suplementares,
efetuadas pelo acionista privado no valor de 10.568.597,46 euros, que ndo vencem juros e que ndo se qualificam como
passivo.

A restituicdo das prestagdes acessérias depende de deliberagdo dos acionistas e n3o pode ser efetuada se, apos a
restituico, o capital préprio ficar inferior 2 soma do capital societario e das reservas legais.

De acordo com a deliberagao tomada em Assembleia Geral de proceder a restituigo das prestagdes acessdrias mediante
disponibilidade de tesouraria, e desde que cumpridos os requisitos legais aplicaveis, no periodo foram restituidas
prestacdes acessérias no montante de 350.000,00 euros.
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13. Reservas

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Reservas” apresentava a seguinte composigao:

Rubricas 31.12.2021 31.12.2020 j !

Reservas legais 17.225,35 13.507,94

17.225,35 13.507,94

14. Resultados transitados

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Resultados Transitados” apresentava a
seguinte composicao:

Rubricas 31.12.2021 31.12.2020

Resuitados transitados (2.575.001,88) (2.645.632,59)
(2.575.001,88) {2.645.632,59)

15.  Subsidios e outros apoios das entidades publicas

A entidade obteve um subsidio referente ao financiamento do Programa Operacional da Sociedade do Conhecimento
(POS_C), entidade tutelada pelo Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Ensino Superior, no ambito da medida 4.1 “Redes
Comunitarias”, sendo cofinanciado pelo FEDER, no valor de 4.044.066,68 euros.

O valor total do subsidio encontra-se reconhecido na rubrica *Outras variagbes no capital proprio” e encontra-se a ser
imputado na demonstragdo dos resultados em fungéo da depreciagao/amortizagéo da Rede Comunitaria. Durante 0ano
de 2021, o valor reconhecido, foi de 212.086,64 euros.

Tal como explicitado na nota 3, na Demonstragao dos Resultados, o valor das depreciagdes e amortizagdes é apresentado
liquido do subsidio imputado a rendimentos do periodo.
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16. Fornecedores

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Fornecedores” apresentava a seguinte composigéo:

Rubricas 31.12.2021 31.12.2020

Fornecedores c/c 50.432,50 26.473,55
| 50.432,50 26.473,55

17. Qutras dividas a pagar

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Outras dividas a pagar” apresentava a seguinte
composi¢ao:;

Rubricas 31.12.2021 31.12.2020

Passivo ndo corrente
Ajustamentos em subsidios ac investimento 1.013.982,99 1.058.521,73
1.013.982,99 1.058.521,73

Passivo corrente

Remuneragdes a pagar 1.355,45 987,86
Remuneragdes a pagar 6.577,10 4.269,38
Fornecimentos e servicos externos 2.384,42 168,03
Qutros acréscimos de gastos 36,88 7.472,09

8.998,40 11.909,50

Ajustamentos em subsidios ao investimento 44 537,77 44.537,75

54.891,62 57.435,11

18. Vendas e servigos prestados

Nos periodos de 2021 e de 2020, a rubrica “Vendas e servigos prestados” apresentava a seguinte composicgao:

2021 2020
. e S SR o O
Rubricas mercado mercado mercado mercado
interno externo interno externo
Servicos prestados ~ 592.801,54 - 592.801,54 B 596.925,76 596.925,76
| 592.801,54 - 592.801,54 596.925,76 - 596.925,76
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19.  Fomecimentos e servigos externos

Nos periodos de 2021 e de 2020, esta rubrica apresentava a seguinte composicéo;

Rubricas j

Subcontratos 9.972,59 10.083,54
Eletricidade 48.732,44 51.537,54
Material escritdrio 266,00 -
Rendas e alugueres 73.711,21 74.016,24
Comunicagdo 255,00 195,00
Seguros 3.190,90 3.123,10
Honorarios - 795,35
Contencioso e notariado 65,00 55,00
Conservagdo e reparacio 2.114,59 2.099,41
Trabalhos especializados 12.000,00 12.000,00
Licencas de software 1.324,67 1.493,00
| 151.789,66 155.398,18

20. Beneficios dos empregados, pessoas ao servigo e gastos com o pessoal

20.1. Pessoas ao servigo

‘ Administradores
‘ Empregados - -

20.2. Gastos com o pessoal

Nos periodos de 2021 e de 2020, esta rubrica apresentava a seguinte composic&o:

Rubricas
Remuneragdes dos drgdos sociais 37.528,28 28.531,02
Encargos sobre remuneragdes 6.208,71 4.006,67
Seguros de acidentes de trabalho e doencas profissionais 203,87 478,54
Gastos de acdo social 128,40 62,15
Outros gastos com pessoal 61,93 -
44.131,19 33.078,38
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21. OQutros rendimentos

Nos periodos de 2021 e de 2020, esta rubrica apresentava a seguinte composigao:

Rubricas

Rendimentos suplementares 28.819,60 28.813,01
Excesso de estimativa para impostos - 85,80

‘ Outros rendimentos 0,10 75,00
28.819,70 28.973,81

22. Outros gastos

Nos periodos de 2021 e de 2020, esta rubrica apresentava a seguinte composig&o:

Rubricas
Impostos e taxas 2.580,00 2.580,00
Descontos de pronto pagamento concedidos - 188,12
Servicos bancérios 78,20 161,04
Outros gastos 412,50 -
3.070,70 2.929,16

23. Juros e gastos similares suportados

Nos periodos de 2021 e de 2020, esta rubrica apresentava a seguinte composig&o:

Rubricas

Juros de mora e compensatdrios
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24. Imposto do periodo
Nos periodos de 2021 e de 2020, esta rubrica apresentava a seguinte composig&o: j
Descricdo
‘ 1 Resultado antes de impostos 74.056,89 81.198,05
2 Imposto corrente 6.286,34 6.849,93
‘ 3 Imposto diferido - -
4 Imposto sobre o rendimento do periodo (4 =2 + 3) 6.286,34 6.849,93
‘ 5 Tributagdes autdnomas 509,45 523,18
| 6 Taxa efetiva de imposto sobre o rendimento {6=(4+5)/1*100) 9,18% 9,08%

25.  Acontecimentos ap6s a data do balango

Entre a data de reporte das Demonstragdes Financeiras (31 de dezembro de 2021) e a data de autorizagdo para a sua
emissao (05 de abril de 2022), ndo ocorreram quaisquer factos relevantes que justifiquem divulgagses ou alteragdes as
Demonstragdes Financeiras do periodo.

26. Impacto da COVID-19 e do conflito armado entre a Rissia e a Ucrania nas demonstrages financeiras

Os periodos de 2020 e de 2021 foram marcados por uma crise pandémica, & escala mundial, originada pelo aparecimento
e disseminagao do virus SARS-CoV-2 (COVID-19). Esta crise desencadeou significativos impactos negativos em termos
humanos, sociais, econdmicos e financeiros.

A atividade econdmica foi sujeita a medidas governamentais restritivas que foram implementadas como forma de
contengdo do nivel de contagios do virus. Estas medidas limitaram a atividade das diferentes economias e respetivo
tecido empresarial, gerando degradagio do nivel de atividade e consequente deterioragao dos niveis de rendibilidade.
Neste contexto, e considerando os impactos ocorridos, a entidade mantém medidas de contingéncia e de prevengao e
outros mecanismos disponiveis que visam minimizar os impactos negativos potenciais para a entidade, para 0s seus
colaboradores e para a economia em geral.

No decorrer de fevereiro de 2022, as relacges diplométicas entre a Russia e a Ucrania deterioraram-se acentuadamente,
0 que resultou no inicio de um conflito armado entre os dois paises.

A esta data, ja alguns dos danos sao visiveis, como o agravamento dos precos das matérias-primas, pelo que se espera
uma estagnagao economica extensivel a toda a Unido Europeia.
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N&o obstante o cenario de elevada incerteza, dada a performance financeira e operacional da entidade em 2021, &
possivel assegurar, & presente data, e com razoavel grau de confianga, que os eventuais efeitos negativos sobre a
atividade e a rentabilidade futuras da entidade, a existirem, ndo colocardo em causa a continuidade das suas operagoes,
mantendo-se apropriado o pressuposto da continuidade utilizado na preparagao das demonstracdes financeiras do
periodo findo em 31 de dezembro de 2021.

27.  Divulgagdes exigidas por diplomas legais

O Orgao de Gestao informa que a entidade n&o apresenta dividas & Autoridade Tributaria e Aduaneira em situagdo de

mora, nos termos do Decreto-Lei n.° 534/80, de 7 de novembro.

Nos termos dos artigos 208.° e 210 do Codigo Contributivo, publicado pela Lei n.° 110/2009, de 16 de setembro, o Orgéo
de Gestéo informa que a situagdo da entidade perante @ Seguranga Social se encontra regularizada, dentro dos prazos

legaimente estipulados.
Dando cumprimento ao estipulado na alinea b), do n.° 1 do artigo 66.° - A do Cédigo das Sociedades Comerciais, a

entidade informa que os honorarios praticados pelo Fiscal Unico (Revisor Oficial de Contas) ascenderam a 2.952 euros
(IVA incluido), referentes unicamente a servicos de reviso legal das contas.
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28. Data de autorizagéo para emiss&o das demonstragdes financeiras

As demonstragdes financeiras do periodo findo em 31 de dezembro de 2021 foram autorizadas pelo Orgéo de Gesté%
para emissao em 05 de abril de 2022. Contudo, as mesmas ainda esto pendentes de aprovagdo em Assembleia Gerd
de acionistas, nos termos da legislagdo comercial em vigor em Portugal.

Valenga, 05 de abril de 2022

O Conselho de Admlnlstragao A Contabilista Certificada n.° 87721,
José G(!ngalves Teixeira; Presidente Daniela Filipa da Silva Pires

Tonéta Risga da. Shea s

Sara da Silva Teixeira; Vogal e Administrador Executivo

Sora o\q St QV(:LT.Q U N

Emilia da Graga Neto Cerdeira; Vogal

é—‘)- > Q\gc‘g 9\3@0 6"&4\\

Paulo Jorge da Cunha Barreiro Sousa; Vogal

Mol

Vitor Paulo Gomes Pereira; Vogal

w—

minhocom. gestdo de infraestruturas de telecomunicagtes eim Pagina 61de 64



Relatorio & Contas 2021

E) Certificacdo Legal das Contas
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CERTIFICAGCAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

OpPINIAOD

Auditamos  as demonstracdes financeiras anexas da MINHOCOM, GESTAO DE INFRAESTRUTURAS DE
TELECOMUNICACOES, E.LM., que compreendem o balango e 31 de dezembro de 2021 {que evidencia um total de
13.593.572,00 euros e um total de capital proprio de 12.160.650.67 guros, incluindo um resultado liquido do periodo
de 67.770,55 euros), a demonstragdo dos resultados por naturezas, a demonstraco das alteracdes no capital préprio,
a demonstracdo dos fluxos de caixa e o Anexo - que inclui um resumo das politicas contabillsticas significativas -
relatlvas ao ano findo naguela data.

Em nossa opinisa, as demanstraces financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posicdo financeira da MINHOCOM, GESTAO DE INFRAESTRUTURAS DE TELECOMUNICACOES,
E.l.M. em 31 de dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naguela
data de acordo com as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro do Sistema de Normalizag3o Contabilistica.

BASES PARA A OPINIAD

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (15A) e demais normas e
orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na secgdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”
abaixo. Somoas independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do
cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

RESPONSABILIDADES DO ORGAQ DE GESTAO PELAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

0 orgéo de gestdo é responsével pela:
— preparagdo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicio
financeira, o desempenhao financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas Contabilisticas
@ de Relato Financeiro do Sistema de Normalizagdo Contabilistica;

- elaboragdo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- rriagio e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagio de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢do material devida a fraude ou a erro;
adogéo de politicas e critérios contabilisticas adequados nas circunstincias; e

- avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continvidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérlas que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das atividades.

RESPONSABILIDADES DO AUDITOR PELA AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstracdes financeiras como um todo
estdo isentas de distor¢Bes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatdrio onde conste a nossa opiniag.
Seguranga razodvel é um nivel elevado de seguranga, mas ndo € uma garantia de que uma auditoria executada de
acordo com as ISA detetars sempre uma distor¢io material quando exista. As distorcdes podem ter origem em fraude
ou erro e s3o consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem
decisBes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.
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Como parte de uma auditaria de acordo com as I5A, fazemos julgamentos profissionais e mantemas ceticismo

profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distorg@o material das demonstragées financeiras, devido a fraude cu
@ erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria gue respondam a esses riscos, e obtemos
prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco
de ndo detetar uma distorg3o material devido a fraude & maior do que o risco de ndo detetar uma distorgio
material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificac3o, omissées intencionais, falsas
declarages ou sobreposicio ao controlo interno;

obtemos uma compreens3o do controlo interno relevante parz a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nio para expressar uma opinido
sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade;

avaliamos a adequag3o das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgages feitas pelo 6rg3o de gestdo;

concluimos sobre a apropriagio do uso, pelo 6rg3o de gestiio, do pressuposto da continuidade e, com base
na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou
condigBes que possam suscitar dovidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade
s suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengdo no nosso
relatdrio para as divulgacSes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgacdes
ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sio baseadas na prova de auditoria
obtida até 4 data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigBes futuras podem levar a que a
Entitiade descontinue as suas atividades:

avaliamos a apresentacdo, estrutura e contetido global das demonstracdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e acontecimentos subjacentes
de forma a atingir uma apresentagdo apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governagdo, entre outros assuntos, o mbito e o calendario planeado
da auditoria, e as conclusBes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificado durante 2 auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informag@o constante do relatério de gestdo

com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

SOBRE O RELATORIO DE GESTAD

Dando cumprimento ac artigo 45158, n.2 3, al. e} do Codigo das Sociedades Comerciais,

somos de parecer que o

relatério de gestdo foi prepsrado de acorda com os requisitos legais e regulamentares aplicivels em vigor, a
informagdo nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o

conhecimento e apreciagio sobre a Entidade, ndo identificdmos incorregdes materiais,

Braga, 20 de abril de 2022.
'd . ~

Joaguim Guimaraes, Manuela Malheira e Mario Guimar3es, SROC
Registo na OROC n.2 148 | Registo na CMVM n.° 20161459
Representada por Mario da Cunha Guimarges, ROC
Registo na OROC n.2 1159 | Registo na CMVM n.2 20160771,
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

jmm...

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores Acionistas;

N

L

Nos termos das disposicdes legais e estatutédrias, cumpre ao Fiscal Unico elaborar relatdrio sobre a agdo fiscalizadora e
emitir parecer sobre os documentos de prestacdo de contas do periodo apresentados pelo érgdo de gest3o da Entidade
MINHOCOM, GESTAO DE INFRAESTRUTURAS DE TELECOMUNICACOES, E.LM., referentes ao periodo findo em 31 de

dezembro de 2021,

Durante o periodo desempenhamos com regularidade as fungdes que nos foram confiadas, tendo nomeadamente

aprectado as contas e a gest3o da Entidade.

Em cumprimento do disposto na alinea 3jdon.21ldoart.252.2dalein.e 14072015, de 7 de setembro (Estatuto da Ordem
dos Revisares Oficiais de Contas) e do n.2 2 do art.2 451.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais, também emitimos a

Certificagdo Legal das Contas em 20 de abril de 2022, com opinido ndo modificada (sem reservas) e sem énfases.

Face 20 exposto, e considerando gue:
4.1. Os dacumentos de prestacdo de contas e a contabilidade caracterizam adequadamente o estado e a evolugdo da
gestdo e satisfazem as disposicSes legais e estatutdrias;
4.2. Se procedeu s verificagdes julgadas necessarias nas circunstancias, tendo o érgiio de gesto e os servigos da
Entidade apresentado as provas e os esclarecimentos solicitados; e
4.3. As bases de mensuracio aplicadas, conduzem, na medida da sua aplicagdo, a uma apropriada avalisgdo do

patriménio e dos resultados da Entidade,

O Fiscal Unico é de parecer que a Assembleia Geral aprove os documentos de prestagdo de contas do periodo de 2021, tal

como foram apresentados pelo 6rgdo de gestdo.

5.

Finalmente, o Fiscal Unico deseja agradecer ao 6rgio de gestdo e aos servicos da Entidade tada a colabora¢3o prestada

na exercicio das suas fungdes.

Braga, 20 de abril de 2022.

O FiscaL UNico,

Joaquim Guimardes, Manuela Malheiro e Mario Guimaries, SROC
Registo na OROC n.2 148 | Registo ne CMVM n.2 20161459
Representada por Mario da Cunha Guimaraes, ROC
Registo na OROC n.2 1159 | Registo na CMVM n.2 20160771

Luaribe
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