,
ey 4
ibersol
grupo
IBERSOL, SGPS, S.A.
SOCIEDADE ABERTA
SEDE SOCIAL: PRACA DO BOM SUCESSO, 105/109, 9.° ANDAR, PORTO, PORTUGAL
CAPITAL SOCIAL: 36.000.000 EUROS

MATRICULADA NA CONSERVATOBIA DO REGISTO COMERCIAL DO PORTO, SOB O NU-
MERO UNICO DE MATRICULA E IDENTIFICACAO FISCAL 501669477

PROSPETO UE RECUPERACAO
DE
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MINATIVAS, COM O VALOR NOMINAL DE 1 EURO, REPRESENTATIVAS DO CAPITAL SO-
CIAL DA IBERSOL, SGPS, S.A. APOS REALIZACAO DO AUMENTO, COM SUBSCRICAO RE-

SERVADA A ACIONISTAS NO EXERCICIO DO DIREITO DE PREFERENCIA E DEMAIS INVES-
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E DE

ADMISSAO A NEGOCIACAO EM MERCADO REGULAMENTADO EURONEXT LISBON DE ATE
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DE 1 EURO, REPRESENTATIVAS DE 21,74% DO CAPITAL SOCIAL DA IBERSOL, SGPS, S.A.
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O presente Prospeto devera ser lido em conjunto com os documentos inseridos por remissao, 0s quais fazem
parte integrante do mesmo.
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DEFINICOES

Exceto se expressamente indicado de outro modo, 0s termos a seguir mencionados tém, no presente Prospeto, os signi-
ficados aqui referidos:

“AENA”: A AENA S.M.E., S.A., sociedade com sede em C/ Peonias, 12. 28042, Madrid, matriculada no Registo
Comercial de Madrid sob o nUmero C.I.F.;: A86212420.
“Assembleia Geral”: A Assembleia Geral da Sociedade.

“ATPS”: A ATPS, SGPS, S.A., sociedade com sede na Praca do Bom Sucesso, 105/159 - 9, Porto, com o capital social
de € 56.760,00, registada na Conservatdria do Registo Comercial do Porto com o nimero Unico de matricula e de
identificacdo fiscal 503.997.714.

“Autonomia Financeira”: Corresponde ao quociente entre o total de capital proprio e o total de ativo. Indicador alter-
nativo de desempenho, ndo auditado.

“CAPEX”: Corresponde a soma das adi¢cdes em ativos fixos tangiveis e ativos fixos intangiveis. Indicador alternativo
de desempenho, ndo auditado.

“CMVM?”: A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios, com sede na Rua Laura Alves, n.° 4, 1050-138, Lisboa.
“C6dVM”: O Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, tal como
alterado posteriormente.

“Componente Estrutural Negativa do Fundo de Maneio”: A subtracdo da soma das contas a pagar a fornecedores,
acréscimo de custos e outros passivos correntes a soma de inventarios e outros ativos correntes. Indicador alternativo
de desempenho, ndo auditado.

“Conselho de Administragdo”: O Conselho de Administracdo da Sociedade.
“Conselho Fiscal”: O Conselho Fiscal da Sociedade.

“Covenants Financeiros”: Compromissos contratuais de natureza financeira (autonomia financeira e divida li-
quida/EBITDA), constantes de contratos de financiamento, assumidos pelo devedor com o propdsito de proteger os
interesses do(s) credor(es) (e.g. compromisso de que determinados limites financeiros serdo ou ndo serdo ultrapassados).

“Cross Default”: Clausulas contratuais ao abrigo das quais o incumprimento de determinado(s) contrato(s) gera o in-
cumprimento de outro(s) contrato(s).

“CSC”: O Cdadigo das Sociedades Comerciais, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de setembro, tal como
alterado posteriormente.

“Divida Bancaria Liquida”: Corresponde a soma das obrigac¢Ges, empréstimos bancarios, outros empréstimos, caixa,
depositos bancarios, outros ativos financeiros ndao correntes e outros ativos financeiros correntes._Indicador alternativo
de desempenho, ndo auditado.

“Divida Liquida”: Corresponde a Divida Bancéria Liquida adicionada de responsabilidades com locagtes definidas
de acordo com as IFRS-UE. Indicador alternativo de desempenho, ndo auditado.

“EBITDA”: Corresponde aos Resultados Operacionais deduzidos de amortizacGes, depreciacdes e perdas por impari-
dade de ativos fixos tangiveis, direitos de uso, goodwill e ativos intangiveis. Indicador alternativo de desempenho, ndo
auditado.

“Emitente”, “Sociedade”, “Empresa” ou “Ibersol”: A Ibersol, SGPS, S.A., sociedade aberta com sede na Praca do
Bom Sucesso, 105/159, Porto, Portugal, com o capital social de €36.000.000, registada na Conservatéria do Registo
Comercial do Porto com o numero Unico de matricula e de identificag&o fiscal 501.669.477.

“ERTE”: Expediente de regulacion temporal de empleo, um mecanismo laboral espanhol semelhante ao lay-off, que
permite as empresas reduzir o tempo de laboragdo ou suspender os contratos de trabalho.

“Estatutos”: Os estatutos atualizados da Emitente.

“Euro”, “euro”, “EUR” ou “€”: A divisa dos Estados-Membros que participam na 3.2 fase da Unido Econdmica
Monetéria Europeia.

“Eurocontrol”: A Organizacdo Europeia para a Seguranca da Navegacéo Aérea.

“Euronext”: A Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., com sede na Av. da Liber-
dade, n.° 196, 1250-096, Lisboa.

“Euronext Lisbon”: O mercado regulamentado gerido pela Euronext.

“Fundo de Maneio”: O montante resultante da subtragéo do total de passivos correntes ao total de ativos correntes.
Indicador alternativo de desempenho, ndo auditado.



“Grupo Ibersol” ou “Grupo”: A Emitente e todas as sociedades por esta participadas incluidas no respetivo perimetro
de consolidacédo de contas (incluindo, sem limitar, as sociedades que consigo se encontram em rela¢do de dominio ou
de grupo, nos termos do art. 21.° do C4dVM).

“IFRS-UE”: As Normas Internacionais de Relato Financeiro (“International Financial Reporting Standards™), con-
forme adotadas pela Unido Europeia.

“Interbolsa”: A Interbolsa, Sociedade Gestora de Sistemas de Ligquidacdo e de Sistemas Centralizados de Valores
Mobiliarios, S.A. com sede em Avenida da Boavista, 3433, 4100-138, Porto.

“Intermediarios Financeiros”: Os intermediarios financeiros responsaveis pelos servigos de assisténcia e colocacao a
Oferta, Banco Comercial Portugués, S.A., com sede na Praca D. Jodo I, n.° 28, 4000, Porto, com o capital social inte-
gralmente subscrito e realizado de € 4.725.000.000,00, registado na Conservatdria do Registo Comercial do Porto com
0 nmero Unico de matricula e de identificacdo fiscal 501.525.882, e Banco Santander Totta, S.A., com sede na Rua
Aurea 88, 1100-063, Lisboa, com o capital social integralmente subscrito e realizado de € 1.256.723.284, registado na
Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa com o nimero Unico de matricula e de identificagdo fiscal 500.844.321.
“ISIN”: O numero internacional de identificacdo de titulos (“International Securities ldentification Number™), que
consiste num conjunto de 12 caracteres alfanuméricos que permite identificar exclusivamente uma emissdo especifica
de valores mobiliérios.

“Ley 13/2021” Ley 13/2021 de 1 de octubre, em Espanha, que determinou novas regras aplicaveis aos contratos de
arrendamento de estabelecimentos comerciais para atividades de restauracéo e retalho localizados em aeroportos geri-
dos pela AENA (sob a forma de Enmienda do Senado a Ley 16/1987, de 30 de julho, relativa a Ordenacion de los
Transportes Terrestres).

“Margem Bruta”: Corresponde a diferenca entre a soma das vendas e prestacdes de servigos e o custo das vendas.
“Margem EBIT”: Corresponde aos resultados operacionais a dividir pelo volume de negdcios (que corresponde, por
sua vez, a soma das vendas e das prestagdes de servicos). Indicador alternativo de desempenho, ndo auditado.
“Margem EBITDA”: Corresponde ao EBITDA a dividir pelo volume de negdcios (que corresponde, por sua vez, a
soma das vendas e das prestacOes de servigos). Indicador alternativo de desempenho, néo auditado.

“Novas A¢oes”: As até 10.000.000 acGes ordinarias, escriturais e nominativas, com o valor nominal de um euro cada,
representativas de 21,74% do capital social da Emitente (apds aumento de capital), a emitir pela Emitente no ambito de
aumento de capital, cuja admissdo a negocia¢ao no Euronext Lisbon foi requerida pela Emitente.

“Oferta”: A oferta publica de subscricéo de 10.000.000 Novas Acdes, a emitir no &mbito do aumento de capital deli-
berado pela Ibersol.

“Pansfood S.A.U”: Pansfood S.A.U, sociedade com sede em Avenida Alcalde Barnils, n.° 64-68, Edif. B, Planta 12,
08174, Sant Cugat del Vallés (Barcelona), matriculada no Registo Comercial sob o nimero C.I.F.: A58634726.

“Periodo da Oferta”: O periodo que decorrerd entre as 08h30m do dia 28 de outubro de 2021 e as 15h00m do dia 12
de novembro de 2021, inclusive.

“Preco da Oferta”: O preco de subscricdo das Novas Acoes, ou seja, € 4,00 por cada Nova Acéo.
“Prospeto”: O presente Prospeto UE Recuperacéo, relativo a Oferta e a admissao das Novas A¢des a negociacao.

“Racio de Alavancagem Financeira”: Corresponde ao quociente entre a Divida Liquida e a soma da Divida Liquida
com o capital proprio. Indicador alternativo de desempenho, ndo auditado.

“Regulamento 2017/1129”: O Regulamento (UE) n.° 2017/1129 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho
de 2017, relativo ao prospeto a publicar em caso de oferta de valores mobiliarios ao publico ou da sua admissdo a
negociagdo num mercado regulamentado, tal como alterado posteriormente, nomeadamente pelo Regulamento (UE) n.°
2021/337 que o altera no que se refere ao Prospeto UE Recuperacao.

“Resultados Operacionais”: corresponde a diferenga entre o total de proveitos operacionais e dos custos operacionais.

“Volume de Negdcios”: Corresponde & soma das vendas e prestacdes de servigos.



ADVERTENCIAS

O presente Prospeto € elaborado para efeitos do disposto nos artigos 134.° e 236.° do C6dVM e dos n.s 1 e 3 do artigo
3.°do Regulamento 2017/1129. O Prospeto assume a forma de Prospeto UE Recuperaco, nos termos e para os efeitos
do artigo 14.°-A do Regulamento 2017/1129, conforme aditado pelo Regulamento (UE) 2021/337 que estabelece os
termos do Prospeto UE Recuperacdo, e a sua forma e contetdo obedecem ao previsto no Regulamento 2017/1129, no
Regulamento Delegado (UE) 2019/980 da Comisséo, de 14 de margo de 2019, conforme alterado, no Regulamento
Delegado (UE) 2019/979 da Comisséo, de 14 de marco de 2019, conforme alterado, e na demais legislacdo aplicavel.

O Prospeto caduca no dia 21 de outubro de 2022, ou seja, 12 meses ap0ds a sua aprovacao e desde que seja com-
pletado por eventuais adendas exigidas ao abrigo do artigo 23.° do Regulamento 2017/1129, sendo que a obriga-
cdo de incluir no Prospeto uma adenda relativa a novos factos significativos, erros relevantes ou inexatiddes
relevantes ndo sera aplicavel a partir do momento em que o Prospeto deixar de ser valido.

O presente Prospeto foi objeto de aprovacéo por parte da CMVM, na qualidade de autoridade competente ao abrigo do
Regulamento 2017/1129, sendo que a aprovacao nao equivale a um apoio em relacdo a Emitente nem a qualidade de
acles a que o Prospeto diz respeito. A CMVM s0 aprova este Prospeto como satisfazendo as normas de completude,
compreensibilidade e coeréncia impostas pelo Regulamento 2017/1129 e esta aprovacdo ndo deve ser considerada como
um aval & Emitente.

Para além da Emitente, nenhuma entidade foi autorizada a dar informac&o ou prestar qualquer declaragdo que nao esteja
contida no presente Prospeto ou que seja contraditéria com informagédo contida neste Prospeto. Caso um terceiro venha
a emitir tal informag&o ou declaragdo, a mesma ndo devera ser tida como autorizada pela (ou feita em nome da) Emitente
e, como tal, ndo devera ser considerada fidedigna.

A existéncia deste Prospeto ndo assegura que a informacdo nele contida se mantenha inalterada desde a data da sua
disponibilizacdo. N&o obstante, se, entre a data da sua aprovacdo e o encerramento do prazo da Oferta ou 0 momento
em que tem inicio a negociacdo no mercado regulamentado das Novas Ages, ocorrer ou for detetado qualquer facto
novo significativo, erro relevante ou inexatiddo relevante relativo a informag&o constante do Prospeto que seja susceti-
vel de influenciar a avaliacdo dos valores mobiliarios ou a decisdo dos destinatarios da Oferta, a Emitente deveré re-
querer imediatamente a CMVM a aprovacdo de adenda ao Prospeto, nos termos do artigo 23.° do Regulamento
2017/1129.

Os principais riscos associados a atividade da Emitente, a sua estrutura acionista, a Oferta e as ac0es a subscrever estao
referidos no Capitulo 2 do presente Prospeto. Os potenciais investidores devem ponderar cuidadosamente 0s riscos
referidos e as demais adverténcias constantes deste Prospeto antes de tomarem qualquer decisdo de investimento. Para
quaisquer davidas que possam subsistir quanto a estas matérias, 0s potenciais investidores deverdo informar-se junto
dos seus consultores juridicos e financeiros. Os potenciais investidores devem também informar-se sobre as implicacoes
legais e fiscais existentes no seu pais de residéncia que decorrem da aquisi¢do, detencdo ou alienagdo das agdes que
Ihes sejam aplicéveis.

Este Prospeto contém, igualmente, declaracdes sobre factos futuros que comportam riscos e incertezas. Os resultados
reais podem diferir substancialmente dos previstos nestas declara¢@es sobre factos futuros devido a determinados fato-
res, incluindo os riscos enfrentados pela Ibersol, descritos no Capitulo 2 e noutras partes do presente Prospeto.

Certos valores, informacdo numérica e percentagens apresentados no presente Prospeto foram sujeitos a arredonda-
mento para 0 nimero mais proximo e, como resultado, os totais dos referidos valores, informacéo numérica e percen-
tagens podem variar ligeiramente dos totais aritméticos reais de tais informacgoes.

Foram incluidas neste Prospeto algumas medidas financeiras que ndo sdo definidas nas IFRS-UE (indicadores alterna-
tivos de desempenho), nomeadamente a “Componente Estrutural Negativa do Fundo de Maneio”, o “CAPEX”, a “Di-
vida Liquida”, a “Divida Bancéria Liquida”, 0 “EBITDA”, 0 “Fundo de Maneio”, a “Margem EBITDA”, a “Margem
Bruta”, 0s “Resultados Operacionais” e 0 “Racio de Alavancagem Financeira”. No entanto, tais medidas ndo devem ser
consideradas como um substituto a quaisquer outras medidas de desempenho derivadas de acordo com as normas in-
ternacionais de relato financeiros, conforme adotadas na Uni&o Europeia.

Os indicadores alternativos de desempenho, tal como definidos neste Prospeto no Capitulo “Defini¢bes”, podem néo
ser comparaveis com medidas com designacdo idéntica usadas por outras empresas, uma vez que outras empresas do
setor podem calcular de forma diferente medidas similarmente intituladas, de modo que a divulgagéo de medidas simi-
larmente intituladas por outras empresas pode ndo ser comparavel a da Emitente.

Sdo utilizados, ao longo do Prospeto, indicadores alternativos de desempenho, uma vez que se considera que introduzem
informacéo util adicional para uma melhor compreensdo do desempenho financeiro do Grupo.



Os investidores sdo aconselhados a rever essas medidas alternativas de desempenho em conjunto com as demonstragdes
financeiras consolidadas (auditadas ou objeto de revisdo limitada) do Grupo e as notas que as acompanham gue Sao
incorporadas por referéncia neste Prospeto.

O presente Prospeto ndo constitui uma recomendacao da Emitente ou um convite por parte da Emitente a aquisicdo de
valores mobiliérios. O presente Prospeto ndo configura igualmente uma anélise quanto a qualidade das ac¢Ges a alienar
ou subscrever nem uma recomendacao a sua aquisicao e ndo avalia a adequagao da subscri¢do de Novas Ac¢des a cada
potencial investidor. Qualquer decisdo de investimento devera basear-se na informagdo do Prospeto no seu conjunto e
ser efetuada apds avaliacdo independente da condi¢do econdmica, situacdo financeira e demais elementos relativos a
Emitente. Nenhuma decisdo de investimento devera ser tomada sem prévia andlise, pelo potencial investidor e pelos
seus eventuais consultores, do Prospeto no seu conjunto, mesmo que a informacéo relevante seja prestada mediante a
remissao para outra parte deste Prospeto ou para outros documentos incorporados no mesmo e das consequéncias (ju-
ridicas, financeiras, tributarias ou outras) para o potencial investidor decorrentes da aquisi¢do, propriedade e alienagdo
de Novas Ac¢oes. O potencial investidor deve ainda avaliar: (i) cenarios possiveis relativamente a fatores econémicos,
fiscais, de taxas de juro ou outros que possam afetar o seu investimento e a sua capacidade de suportar tais riscos, (ii)
se tem conhecimento e experiéncia para compreender 0s riscos inerentes a subscricdo de Novas Acdes e (iii) se dispbe
de recursos financeiros suficientes e liquidez que permitam suportar todos 0s riscos inerentes a um investimento nas
Novas Ac0es.

A distribuicdo do presente Prospeto, bem como a aceitacdo da Oferta, pode estar restringida em certas jurisdigdes.
Aqueles em cuja posse 0 presente Prospeto se encontre deverdo informar-se e observar essas restri¢oes. A Oferta ndo
se dirige a qualquer pessoa a quem esteja legalmente vedada a compra ou subscri¢do de quaisquer valores mobiliarios,
em qualquer jurisdigdo estrangeira, nomeadamente onde seja ilegal a venda das Novas Acdes.

A Oferta decorre exclusivamente no territorio portugués, ndo se efetuando noutros mercados, sem prejuizo de nela
poderem participar todos os destinatarios cuja participacdo ndo seja objeto de proibicao por lei que Ihes seja aplicavel.

A presente seccdo deve ser considerada como uma introdugdo ao Prospeto e ndo dispensa a sua leitura integral, bem
como ndo dispensa a sua leitura em conjugagdo com os elementos de informagdo que nele s&o incluidos por remisséo
para outros documentos, devendo estes ser entendidos como parte integrante deste Prospeto.

O Prospeto encontra-se a disposicao do publico, para consulta, durante o respetivo periodo de validade, mediante solicitacio e sem en-
cargos, na sede da Ibersol, bem como em formato eletrénico em www.ibersol.pt e em www.cmvm.pt. O Prospeto manter-se-a disponivel
por um periodo de, pelo menos, 10 anos a contar da sua publicacio no site www.ibersol.pt.

A informagdo contida neste Prospeto ndo se destina a divulgagdo, publica¢do ou distribuicdo, direta ou indiretamente, em ou para os Estados
Unidos da América, Canadd, Africa do Sul, Austrdlia, Japio ou qualquer outra jurisdicdo na qual a distribuicdo ou divulgagio seria ilegal. O
presente Prospeto ou quaisquer copias do mesmo ndo consubstanciam uma oferta de venda, ou uma solicitagdo de ofertas de compra ou subscri-
¢do de valores mobiliarios nos Estados Unidos da América, incluindo nos seus territorios ou possessoes e no Distrito de Columbia. Os valores
mobiliarios aqui referidos ndo foram e ndo serdo registados ao abrigo do US Securities Act of 1933, conforme alterado (“US Securities Act”), e
ndo podem ser oferecidos, vendidos, exercidos ou colocados nos Estados Unidos da América. Nao ha qualquer intengdo de registar qualquer
parte da oferta nos Estados Unidos da América ou de levar a cabo uma oferta de valores mobiliarios nos Estados Unidos da América e quaisquer
ofertas e vendas realizadas fora dos Estados Unidos da América serdo dirigidas a pessoas ndo residentes, conforme o disposto na Regulation S
do US Securities Act. As Novas Agdes ndo podem ser oferecidas ou vendidas nos Estados Unidos sem que seja efetuado o respetivo registo ao
abrigo do Securities Act ou por for¢a da aplica¢do de uma isen¢do aos requisitos de registo do Securities Act. Ndo havera oferta publica das
Novas Ag¢ées nos Estados Unidos. O presente Prospeto foi preparado pela Ibersol apenas para o uso de destinatarios autorizados e em relagdo a
potencial oferta pela Ibersol. O Prospeto, partes ou copias do mesmo, ndo poderdo ser transportados ou transmitidos para os Estados Unidos da
América, ou distribuidos, direta ou indiretamente, nos Estados Unidos da América, em conformidade com as definig¢oes do US Securities Act. As
Novas A¢oes ndo foram e ndo serdo registadas ao abrigo das leis de valores mobiliarios aplicaveis em qualquer estado ou jurisdigdo do Canada,
Austrdlia, Japdo ou Africa do Sul e, salvo algumas exce¢bes, ndo podem ser oferecidas ou vendidas no Canadd, Austrdlia, Japdo ou Afvica do
Sul, ou em beneficio de, qualquer nacional, residente ou cidaddo do Canadd, Austrdlia, Japdo ou Afvica do Sul. Qualquer incumprimento da
presente restri¢do poderd constituir uma violagdo da legislagdo do mercado de valores mobiliarios dos Estados Unidos da América, Canada,
Africa do Sul, Austrdlia ou Japdo ou qualquer outra jurisdicdo na qual a distribuicdo ou divulgacdo seria ilegal. A emissdo, exercicio ou subs-
cri¢do das Novas A¢des na potencial oferta estdo sujeitos a especificas restri¢oes legais ou regulatorias em determinadas jurisdi¢oes. A Ibersol
ndo assume qualquer responsabilidade no caso de haver uma viola¢do por qualquer pessoa dessas restri¢des. A informagdo aqui contida ndo
deverd constituir uma oferta para subscri¢do ou a solicita¢do de uma oferta para comprar ou subscrever, nem devera haver qualquer subscri¢do
dos valores mobiliarios aqui referidos em qualquer jurisdi¢cdo em que tal oferta, solicitagdo ou subscri¢do seria ilegal. A Ibersol ndo autorizou
qualquer oferta de valores mobiliarios ao publico em qualquer Estado Membro do Espago Economico Europeu (“EEE”) que ndo Portugal. Em
Estados-membros do EEE que ndo Portugal, nos quais haja sido implementado o Regulamento (UE) 2017/1129, conforme alterado, (0o “Regula-
mento dos Prospetos”), ndo se procedeu nem se procedera a oferta publica das novas ac¢ées que requeria a aprovagdo de um prospeto. Conse-
quentemente, as novas agdes so poderdo ser oferecidas nos Estados Membros em qualquer outra circunstdncia em que ndo seja requerida a
publicagdo pela Ibersol de um prospeto, de acordo com o Regulamento dos Prospetos. Para este efeito, “oferta de valores mobiliarios ao publico”
significa qualquer comunicagdo ao publico, independentemente da sua forma e dos meios utilizados, que apresente informagées suficientes sobre
os termos da oferta e os valores mobiliarios em questdo, de modo a que um investidor possa decidir da aquisi¢do ou subscrig¢do desses valores
mobiliarios. Deste modo, nos Estados-membros do EEE que ndo Portugal, a presente informagdo ndo poderd ser considerada por pessoas que
ndo sejam Investidores Qualificados. Qualquer investimento ou atividade de investimento aos quais a presente informagdo diz respeito sdo apenas
disponibilizados a Investidores Qualificados, e apenas com estes poderdo ser realizados. No Reino Unido, este Prospeto é dirigido exclusivamente
a pessoas que (i) tenham experiéncia profissional em assuntos relacionados com investimentos e que se enquadram na defini¢do contida no n.° 5
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do artigo n.° 19 do Financial Services and Markets Act 2000 (Promogdo Financeira) Order 2005 (a “Order”); ou (ii) sejam entidades com
elevado patrimonio financeiro e outras pessoas a quem esse Prospeto possa ser dirigido de forma legal, tal como previsto nas alineas (4) a (D)
don.°2 do artigo n.° 49 da Order (todas estas pessoas, em conjunto, referidas como “Pessoas Relevantes”). Este Prospeto ndo deve ser invocado
ou considerado por pessoas que ndo sejam Pessoas Relevantes. Qualquer investimento ou atividade de investimento a que este Prospeto diga
respeito estd disponivel apenas para as Pessoas Relevantes e tal investimento ou atividade de investimento sera realizado apenas com Pessoas
Relevantes. As pessoas que distribuam este Prospeto devem certificar-se de que é licito fazé-lo.

Os Intermediarios Financeiros (que, para este efeito, se entende incluir as respetivas entidades controladas, controladoras ou sob controlo
comum, ou qualquer dos seus administradores, funciondrios, colaboradores ou consultores) prestam servigos no que respeita a Oferta exclusi-
vamente a Emitente, ndo sendo responsaveis perante qualquer terceiro (para além da Ibersol) pela prestagéo de qualquer servigo nem assumindo
qualquer obrigagéo, responsabilidade ou vinculo em relagéo a Oferta ou a qualquer outra transagdo, acordo ou matéria referidos neste Prospeto.

Nos termos da lei aplicavel, os Intermedidrios Financeiros sdo responsaveis por assegurar que as informagdes contidas neste Prospeto sdo
completas, verdadeiras, atuais, claras, objetivas e licitas, podendo excluir a sua responsabilidade, mediante prova de que agiram sem culpa, que
devera ser avaliada de acordo com elevados padrdes de diligéncia profissional. Para além do previsto na lei, nenhum dos Intermediarios Finan-
ceiros aceita qualquer responsabilidade por, ou emite qualquer declaragdo ou garantia, expressa ou implicita, quanto ao conteido deste Pros-
peto, incluindo sobre a sua exatiddo, completude ou verificacdo, nem quanto a qualquer declaracdo emitida ou supostamente emitida pela Emi-
tente (ou em seu nome), pelos membros do Conselho de Administracido da Emitente ou por qualquer outra pessoa, seja em relacdo a Emitente
seja em relagdo a Oferta, sendo que nada neste Prospeto devera ser considerado como promessa ou garantia a este respeito, seja relacionada
com o passado seja relacionada ou com o futuro. Cada um dos Intermediarios Financeiros renuncia, na maxima extensdo permitida por lei, a
toda e qualquer responsabilidade, seja esta decorrente de ato ilicito, contrato ou outro (exceto conforme acima referido), que Ihe pudesse ser
associada a respeito do presente Prospeto ou de qualquer declaracao nele contida.

As referéncias neste Prospeto a Novas A¢des ou direitos de subscri¢éo objeto da Oferta ou de colocacdo devem ser lidas como incluindo qualquer
oferta ou colocagdo de Novas Acdes ou direitos de subscricdo em ou com qualquer um dos Intermedidrios Financeiros agindo nessa qualidade.
Além disso, qualquer dos Intermediarios Financeiros pode celebrar acordos de financiamento com investidores em relagdo aos quais esse Inter-
mediario Financeiro ou alguma das respetivas entidades controladas, controladoras ou sob controlo comum podera(&o) vir a, em determinadas
circunstancias, adquirir, deter ou alienar Novas Acdes e direitos de subscricdo. Exceto conforme exigido pela legislagdo ou regulamentacéo
aplicavel, os Intermediérios Financeiros ndo se propdem fazer qualquer divulgagéo publica em relacdo a tais transacdes, exceto em conformi-
dade com obrigacdes legais ou regulamentares para o efeito.



1. - SUMARIO

Seccdo A — Introducéo

Nome e ISIN dos valores mobiliarios

Os valores mobiliarios objeto da oferta de subscri¢do sdo um méaximo de 10.000.000 agdes (“Novas A¢des”) representativas do capital social da Ibersol SGPS, S.A.
“Ibersol”/“Emitente”). As Novas Ag¢des, quando admitidas a negociacéo, terdo o mesmo cédigo ISIN PTIBSOAMOO008 que as a¢les representativas do capital social da
Ibersol ja admitidas a negociagdo na data do presente Prospeto. O codigo ISIN dos direitos de subscri¢do das Novas Acdes é o PTIBSOAMSO007 e estes serdo negociados
sob o simbolo IBSS1.

Identidade e dados de contacto da Emitente, incluindo o seu cddigo LEI

A lbersol é uma sociedade an6nima, gestora de participacdes sociais, com o capital aberto ao investimento publico, constituida ao abrigo da lei portuguesa e com sede na
Praga do Bom Sucesso, 105/159, freguesia de Massarelos, concelho do Porto, Portugal, com o capital social de €36.000.000, registada na Conservatdria do Registo
Comercial do Porto com o nimero Gnico de matricula e de identificagdo fiscal 5011669477. O n.° de telefone da Emitente é o (+351) 226089700, 0 enderego de correio
eletrénico grupo@ibersol.pt e o LEI nimero 549300ZG20XRKSRKZ238.

Identidade e dados de contacto da autoridade competente que aprovou o Prospeto

Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (“CMVM?”), com sede na Rua Laura Alves, 4, em Lisboa, com o nimero de telefone (+351) 213 177 000 e o endereco de

e-mail cmvm@cmvm.pt.

Data de aprovacao do Prospeto - 21 de outubro de 2021

Adverténcias

Este Sumario deve ser entendido como uma introdugdo a este Prospeto. Qualquer decisao de investimento nas Novas AcOes deve ser baseada numa analise do Prospeto
no seu conjunto pelo investidor. O investidor devera ter em conta que pode perder a totalidade ou parte do capital investido. Caso seja apresentada em tribunal uma queixa
relativa a informag&o contida no Prospeto, o investidor queixoso poderd, nos termos do direito nacional dos Estados-Membros, ter de suportar os custos de traducéo do
Prospeto antes do inicio do processo judicial. S6 pode ser assacada responsabilidade civil as pessoas que tenham elaborado o sumario, incluindo qualquer traducéo deste,
caso 0 mesmo, quando lido em conjunto com as outras partes do Prospeto, contenha mengdes enganosas, inexatas ou incoerentes ou ndo preste a informagdo fundamental
para ajudar os investidores a decidirem se devem investir nesses valores mobiliarios.

Seccdo B — Informacdo Fundamental sobre a Emitente

A Emitente rege-se, designadamente, pelo previsto (i) no CSC, (ii) no regime juridico das sociedades gestoras de participagdes sociais, (iii) no C6dVM e regulamentos da
CMVM e do Euronext Lisbon que lhe sejam aplicaveis, e (iv) pela legislagdo da Unido Europeia aplicavel. As atividades das participadas da Ibersol estdo sujeitas a
legislacdo e regulamentac&o aplicavel nos paises onde operam, incluindo legislagdo da Uni&o Europeia, dos Estados-Membros e de outros Estados. A data de publicacio
do Prospeto e tanto quanto é conhecimento da Emitente, a ATPS € diretamente titular de 16.597.058 agdes, representativas de 46,10% do capital social da Ibersol, sendo-
lhe imputaveis, ao abrigo das alineas b) e d) do n.° 1 do artigo 20.° do C6dVM, 61,02% dos direitos de voto que presentemente podem ser exercidos (i.e. excluindo as
3.599.981 acles proprias cujos direitos de voto estdo suspensos), considerando para o efeito as 2.520 agdes detidas por Antdnio Pinto Sousa, as 2.520 a¢des detidas por
Alberto Teixeira (ambos administradores da ATPS) e as 3.170.000 ages detidas pela ANUTA — Servicos e Gestdo, S.A. (subsidiaria detida a 100% pela ATPS). Os
direitos de voto imputaveis a ATPS séo igualmente imputaveis a Antdnio Pinto Sousa e a Alberto Teixeira nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 20.° e do artigo 21.°
do CodVM, em virtude de estes Gltimos deterem o dominio da referida sociedade, na qual participam indiretamente, em partes iguais, através, respetivamente, da Calum
- Servigos e Gestdo, S.A. e da Dunbar - Servicos e Gestdo, S.A., as quais, em conjunto, detém a maioria do capital social da ATPS. Chama-se a aten¢do dos investidores
para os diversos fatores de risco identificados no Prospeto relacionados (i) com a Emitente e as suas participadas e com a atividade e o setor de atuagdo, (ii) com aspetos
legais e regulatorios, (iii) com a estrutura acionista da Emitente, a Oferta, as agdes da Ibersol e 0 mercado, que devem ser considerados pelos investidores antes de qualquer
decisdo de investimento.

Atividades: Sendo uma sociedade gestora de participagfes sociais, tem como objeto social a gestdo de participa¢des sociais noutras sociedades como forma indireta de
exercicios de atividades econdmicas. O Grupo lbersol desenvolve a sua atividade principal na gestdo de marcas de restauragao e exploragéo de restaurantes, com principal
implantacdo no mercado ibérico e presenca noutros paises, como Angola.

COVID-19: Os resultados da Ibersol no exercicio de 2020 e no primeiro semestre de 2021 foram negativamente afetados pela pandemia de COVID-19 e medidas extra-
ordindrias de resposta impostas pelas autoridades nos principais mercados em que atua (em particular em Portugal e Espanha). O volume de negdcios da Ibersol apresentou
uma quebra de -40,5% em 2020 face a 2019 e de -39,1% no primeiro semestre de 2021, quando comparado com o respetivo periodo homélogo de 2019 (e + 0,9%, quando
comparado com o periodo homélogo de 2020). A reducéo nas vendas refletiu-se no EBITDA (que reduziu em 2020 no montante de 75,9 milhdes euros para 43,6 milhdes
de euros), bem como no resultado liquido (que reduziu 73,0 milhGes de euros para -55,3 milhdes de euros face a 2019). Ja no primeiro semestre de 2021, o EBITDA foi
de 24,9 milhdes de euros (tendo reduzido 23,9 milhdes de euros face ao primeiro semestre de 2019) e o resultado liquido foi negativo em 23 milhdes de euros (tendo
reduzido 23,5 milhGes de euros face ao primeiro semestre de 2019). Subsiste incerteza relevante relativamente a evolucéo da crise pandémica e aos seus impactos, em
geral, nas condi¢Oes econdmicas e em alteragOes estruturais potenciais no comportamento dos consumidores, pelo que os efeitos futuros desta crise nos resultados do
Grupo tém ainda um grau de incerteza associada. O risco de recuperagdo diminuta ou lenta das economias (nomeadamente ao nivel do emprego, rendimento disponivel e
niveis de confianca do consumidor e do investidor), todos com impacto na procura de bens de consumo - um fator importante na procura de mercado dos produtos da
Ibersol - pode também causar um impacto significativo nos seus negdcios.

Seccdo C - Informagéo fundamental sobre as Novas Agdes

Todas as acOes da Ibersol sdo ordinarias, nominativas e escriturais, com o valor nominal de €1 e emitidas em Euros, sendo que as Novas A¢des serdo ordinarias e
pertencerdo a mesma categoria, sendo por isso fungiveis com as demais, sendo-lhes atribuidas os mesmos direitos (incluindo relativamente a participagéo nos lucros do
exercicio em curso, se distribuidos). Todas as agdes serdo negociadas sob o simbolo IBS. Direitos principais inerentes as a¢oes, de acordo com a lei, regulamentacdo e
Estatutos, em vigor: (A) direito a informacao; (B) direito a participagdo nos lucros (ap6s deduzidas as importancias necessarias, nomeadamente, para cobrir prejuizos
transitados ou para a formagdo ou reconstituicdo da reserva legal, e conforme deliberado pela Assembleia Geral), (C) direito a participar na Assembleia Geral e de af
exercer o seu direito de voto, (D) direito de preferéncia na subscrigao de novas agdes em casos de aumentos de capital por entradas em dinheiro em que o respetivo direito
ndo seja limitado ou suprimido e direito a receber novas a¢des da Sociedade em operac¢des de aumento de capital por incorporagdo de reservas e (E) direito a partilha do
patriménio em caso de dissolucéo.

Novas Acdes: Os valores mobiliarios objeto da Oferta s&o um méaximo de 10.000.000 a¢des ordinarias, nominativas e escriturais, com o valor nominal de €1, representa-
tivas de 21,74% do capital social da Ibersol, apds realizacdo do aumento de capital.

Restricdes: Ndo ha qualquer restrigdo estatutaria e/ou legal a transmissibilidade das acoes da Ibersol, sendo estas livremente transmissiveis nos termos da lei.

Dividendos: O Conselho de Administracdo aprovou, no dia 19 de outubro de 2021, como objetivo para os proximos cinco exercicios, a distribui¢do de 20% dos lucros
consolidados anuais da Sociedade. A distribuicdo ou ndo de dividendos e o réacio efetivo sdo propostos pelo Conselho de Administragdo e sujeitos a aprovacdo pela
Assembleia Geral em cada ano, estando subordinados aos limites legais e estatutarios aplicaveis em cada momento e a aprovagdo de contas e tendo em conta o cash flow
gerado pelas suas participadas atendendo & sua natureza de sociedade gestora de participacdes sociais, a sustentabilidade da estrutura de capitais da Emitente e as fontes
de financiamento disponiveis, bem como os planos de investimentos existentes e os cash flows gerados pelas suas participadas atendendo a sua natureza de SGPS. O
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(ltimo pagamento de dividendos por parte da Ibersol ocorreu em 2019, tendo sido distribuidos €3,24 milhGes aos seus acionistas (dividendos relativos ao exercicio de
2018), nao tendo a Ibersol distribuido quaisquer dividendos relativos aos exercicios de 2019 e de 2020.

Liguidacdo: Em caso de liquidacéo da Ibersol, e uma vez satisfeitos ou acautelados os direitos dos seus credores ndo subordinados, o ativo restante (caso exista) sera
destinado ao pagamento de créditos subordinados, nos quais se incluem os titulares de obrigacdes subordinadas e ao reembolso do montante das entradas efetivamente
realizadas por cada acionista (correspondente a fragdo de capital por si detida). Nao foram emitidas quaisquer agdes preferenciais até a presente data, pelo que ndo havera
acionistas com prioridade no reembolso. Havendo saldo depois de realizada esta operagdo, o0 mesmo sera repartido entre os acionistas na proporcao aplicavel a distribuicdo
dos lucros.

Seccdo D — Informacdo Fundamental Sobre a Oferta de A¢6es e Admissao a Negociagao

A Oferta compreende uma oferta pUblica de subscrigdo, com subscricdo reservada aos acionistas da Ibersol no exercicio dos respetivos direitos legais de preferéncia e
demais investidores que adquiram direitos de subscri¢do. Sem prejuizo do referido em Dilui¢do abaixo quanto ao compromisso assumido pela ATPS, dois dos adminis-
tradores desta e uma sua subsidiaria, ndo existe garantia de colocacéo ou tomada firme das Novas Ag¢des. Estima-se que o encaixe total da Oferta seja de €40.000.000,
tomando em consideracdo o Prego da Oferta (ou seja, €4,00 por cada Nova A¢&o).

Calendario: De seguida, apresenta-se o calendério previsto da Oferta e do processo de admissdo & negociacéo das Novas Acdes:
" Publicagdo do Aviso para o exercicio dos direitos de subscrigdo das Novas A¢Oes: 21 de outubro de 2021;
= Ultimo dia de negociacao das agdes da Ibersol na Euronext Lisbon com os inerentes direitos de preferéncia na subscrigéo das Novas Agdes incorporados: 25 de outubro de 2021;
" Periodo de negociacdo de direitos de subscri¢do em bolsa (inclusive): 28 de outubro a 9 de novembro de 2021;
" Periodo de negociacdo de direitos de subscrig&o fora de bolsa (inclusive): 28 de outubro a 12 de novembro de 2021 até as 15h00m;
" Periodo de rececéo das ordens na Oferta (inclusive): 28 de outubro de 2021 a partir das 08h30m a 12 de novembro de 2021 até as 15h00m;
® Envio pelos intermediarios financeiros a Interbolsa das ordens recebidas para a Oferta: Diariamente, até as 16h00m dos dias 28 de outubro a 12 de novembro de 2021;
® Data a partir da qual as ordens de subscricdo na Oferta se tornam irrevogaveis (inclusive): 8 de novembro de 2021 ap6s as 15h00m;
® Data prevista para o apuramento e andncio dos resultados da Oferta: 15 de novembro de 2021;
® Data da liquidagdo financeira das Novas Ag¢des, subscritas pelo exercicio dos direitos no ambito da Oferta: 15 de novembro de 2021;
" Data da liquidag&o financeira das Novas Ag¢des atribuidas em rateio no ambito da Oferta: 17 de novembro de 2021;
= Data prevista para o registo comercial do aumento de capital (sujeita ao registo comercial do aumento de capital pela Conservatéria do Registo Comercial): 17 de novembro de 2021;
®  Data prevista para a emissao e liquidacéo fisica das Novas A¢des: 18 de novembro de 2021;

® Data prevista para a admissdo a negociacdo das Novas Ac¢des (sujeita a deliberagéo favoravel da Euronext): 19 de novembro de 2021.

Admissdo: Quando admitidas a negocia¢do no mercado Euronext Lisbon, as Novas A¢des serdo negociadas sob o simbolo IBS e serdo fungiveis com as a¢Ges represen-
tativas do capital social da Ibersol que ja se encontram admitidas a negociagao na data do presente Prospeto, passando a ter o mesmo codigo ISIN.

Alocacdo: A Oferta é dirigida exclusivamente aos (i) acionistas da Emitente que, em virtude das acdes da Emitente de que sejam titulares, detenham direitos de subscrigao,
e (ii) aos demais investidores que adquiram direitos de subscri¢do. As Novas Ac¢Oes deverdo ser atribuidas aos subscritores de acordo com os seguintes critérios: (a) cada
titular de direitos de subscricéo tera o direito de subscrever um nimero de Novas A¢des correspondente ao resultado da aplicacéo do fator 0,3086418 ao nimero de direitos
de subscri¢do detidos no momento da subscricdo e que esse titular declarou a intencéo de exercer, com arredondamento por defeito; (b) as Novas Acdes que ndo forem
inicialmente subscritas devem ser atribuidas aos titulares de direitos de subscri¢do que tenham manifestado a intencéo de subscrever Novas A¢des num ndmero superior
aquele a que teriam proporcionalmente direito por via do exercicio dos seus direitos de subscri¢do, pro rata em relagdo a respetiva subscricdo por exercicio de direitos,
com arredondamento por defeito. O pedido de subscri¢éo adicional devera ser efetuado conjuntamente com o respetivo pedido de subscricdo por exercicio de direitos e
ndo é separavel deste Ultimo; e (c) as Novas Acdes que ndo tenham sido atribuidas nos termos referidos nas alineas anteriores deverao ser sorteadas, apenas uma vez, entre
os titulares de direitos de subscricéo cujos pedidos de subscri¢do adicional ndo tenham sido totalmente satisfeitos. Caso a subscrigao fique incompleta, a Oferta e, conse-
guentemente, o aumento de capital ficara limitado as subscricdes recolhidas.

Diluicdo: Se os atuais acionistas participarem na Oferta, subscrevendo as Novas A¢Ges na proporcéo das agdes detidas, ndo sofrerdo qualquer diluicdo. A participagdo no
capital da Emitente dos acionistas que ndo subscrevam as Novas A¢des nem adquiram as Ag¢les que seriam necessarias a manutencao da sua respetiva participagéo sera
diluida com a emissdo das Novas A¢des, sendo a diluicdo equivalente a cerca de 21,74% resultante do quociente entre a quantidade de Novas A¢des emitidas e a quantidade
total de agBes representativas do capital social da Emitente ap6s a presente Oferta, no pressuposto da integral subscri¢cdo do aumento de capital. Exemplo: Para os atuais
acionistas que ndo subscrevam as Novas Ac¢des nem adquiram as a¢des que seriam necessarias a manutencédo da sua respetiva participagdo, uma participagdo no capital
correspondente a 1% sera reduzida para cerca de 0,783%, ap6s 0 aumento de capital, no pressuposto da integral subscri¢do do mesmo. Tendo em consideragéo que a
Ibersol detém nesta data 3.599.981 a¢des proprias, uma participacao correspondente a -1% dos direitos de voto sera reduzida para cerca de 0,764%, ap6s a Oferta, para 0s
atuais acionistas que ndo subscrevam as Novas A¢des e no pressuposto da integral subscricdo do aumento de capital (e da manutencéo do referido nimero de agdes
proprias). Considerando o compromisso irrevogavel assumido pela ATPS e por outras entidades consigo relacionadas de subscreverem, como minimo, um total de
6.102.493 Novas Acoes, e pressupondo um cenario em que estas seriam as Unicas subscrigdes verificadas no aumento de capital, a diluicdo da participagdo dos demais
acionistas seria de cerca de 15,85% nos direitos de voto que presentemente podem ser exercidos (e de cerca de 14,49% no capital social), passando a ser imputavel a
ATPS, nos termos das alineas b) e d) do n.° 1 do artigo 20.° do C6dVM, cerca de 67,20% dos direitos de voto da Ibersol que presentemente podem ser exercidos (i.e.
excluindo as 3.599.981 ag¢des proprias cujos direitos de voto estdo suspensos) e cerca de 61,46% do capital social.

Motivos: O encaixe a obter com a Oferta visa manter o nivel de Divida Bancéria por si contraida e melhorar a estrutura de capitais, por via do reforgo dos seus capitais
proprios, procurando um reforgo do balango da Emitente em diregdo aos niveis anteriores aos da pandemia COVID-19, dotando a Emitente de maior flexibilidade estra-
tégica e financeira, providenciando a Emitente liquidez, capacidade de financiamento por via da melhoria do seu perfil crediticio e os meios necessarios para concretizar
as suas linhas de orientacdo estratégica e, em especial, retomar a normal cadéncia de investimentos de expansdo e de modernizagdo dos seus restaurantes (através da
abertura prevista de 14 novos restaurantes em 2021 e 34 novos restaurantes em 2022, 7 dos quais 0 inicio da sua construgao a ocorrer ainda em 2021), por forma a manter
e alargar as quotas de mercados dos neg6cios nos quais a Emitente atua e que se mostraram mais resilientes no contexto da crise originada pela pandemia COVID-19,
reforcando igualmente a sua capacidade de resistir a choques prolongados relacionados com a pandemia. O produto liquido da Oferta apenas serd apuravel depois do
encerramento da subscricdo, prevendo-se (assumindo prego de subscrigdo de €4,00 e subscri¢do completa), que a um montante total de entradas de cerca de € 40 milhdes
corresponda um valor liquido de aproximadamente € 39,4 milhGes, deduzidas as despesas associadas.

Interesses: Os intermediarios financeiros Banco Comercial Portugués, S.A. e 0 Banco Santander Totta, S.A., contratados pela Emitente para a prestacdo dos servicos de
assisténcia a Oferta nos termos da lei, ttm um interesse financeiro direto na Oferta no que respeita a sua remuneracao pela prestacdo desses servicos. Estes intermediarios
financeiros e/ou as empresas dos respetivos grupos de que fazem parte forneceram no passado (e podem no futuro fornecer) servicos de banca comercial, banca de
investimento e assessoria financeira ou outros a Emitente ou quaisquer partes relacionadas com esta. No entanto, a Emitente ndo tem conhecimento de qualquer interesse
significativo de qualquer pessoa envolvida na Oferta que entre em conflito com a Oferta.




2. - FATORES DE RISCO

O investimento em acdes, incluindo nas Novas Acdes, envolve riscos de natureza diversa. Os potenciais investidores
deverdo ter em consideracao toda a informacao contida neste Prospeto ou nele incluida por remisséo e, em particular,
0s riscos que em seguida se descrevem antes de tomarem qualquer decisdo de investimento. A ocorréncia de qualquer
um dos acontecimentos a seguir descritos podera refletir-se de forma adversa na atividade, situacdo financeira ou Re-
sultados Operacionais do Grupo Ibersol. Em tal caso, o valor de mercado das acdes da Ibersol podera descer e é possivel
que os investidores possam vir a perder a totalidade ou parte do seu investimento nas agdes da Ibersol.

Os fatores de risco abaixo descritos consistem numa selecéo limitada dos fatores de risco que a Ibersol considera rele-
vantes, mas podem n&o ser os Unicos fatores de risco e incertezas inerentes a Ibersol e ao investimento na Ibersol. E
possivel que outros fatores de risco, presentemente desconhecidos, ou que néo sdo para ja considerados como signifi-
cativos, possam ter uma consequéncia material adversa na atividade, situagdo financeira e/ou Resultados Operacionais
da Ibersol ou resultar em outros acontecimentos que possam conduzir a uma diminuicao no valor das a¢@es da Ibersol.
A Ibersol ndo pode assegurar que, perante a ocorréncia de cenarios adversos, as politicas e os procedimentos por si
utilizados na identificacdo, acompanhamento e gestdo dos riscos sejam eficazes.

2.1 Riscos relacionados com a Emitente e as suas participadas e com a atividade e o setor de atuacéo

O nivel de alavancagem financeira, a estrutura de capital da Ibersol bem como as limitagdes existentes no acesso
por esta aos cash flows das suas participadas condicionam a obtencéo de financiamento e a posi¢do de liquidez
da Ibersol, o que poderd, em ultima andlise, levar a Emitente a promover futuros aumentos de capital e/ou e
levar a que a Emitente possa ndo dispor, a todo o tempo, de recursos financeiros suficientes que lhe permitam
assegurar o cumprimento (integral ou parcial) das suas responsabilidades perante os credores.

A lbersol apresentava, a 30 de junho de 2021, empréstimos de €177.642.654, repartidos entre €22.212.152 de curto
prazo e €155.430.502 de médio e longo prazo. Nessa data, a Divida Bancéria Liquida, de €116.274.911, representava,
26% do total da Divida Liquida, sendo o Racio de Alavancagem Financeira de 77% (0 que compara com um Racio de
Alavancagem Financeira de 74% por referéncia ao exercicio findo a 31 de dezembro de 2020). O objetivo do Emitente
€ que este racio se situe entre 50% e 75%.

No contexto da pandemia COVID-19, o Grupo tem vindo a atualizar os planos financeiros e as proje¢des de fluxos de
caixa em fungdo da evolugdo pandémica e das perspetivas de retoma, monitorizando o cumprimento dos Covenants
Financeiros dos financiamentos obtidos, ndo podendo, contudo, garantir que no futuro cumpra tais covenants neste
contexto incerto quanto & evolugdo e duragdo desta crise ou que consiga obter waivers das instituigdes financeiras em
causa (conforme detalhado no fator de risco abaixo “Vdrios contratos de financiamento incluem Covenants (...).”).

As condigdes contratuais dos financiamentos da subsididria The Eat Out Group S.L.U. ndo permitem que a Ibersol
disponha livremente da liquidez (Caixa e Equivalentes de Caixa e limites de crédito ndo utilizados) daquela subsidiéaria,
uma vez que existem limitacGes associadas a Covenants Financeiros que restringem o valor das distribuicdes a acionis-
tas por parte da referida subsidiaria.

A 30 de junho de 2021, os reembolsos de empréstimos e reducdes de limites de crédito (excluindo locagdes) programa-
das contratualmente para o segundo semestre de 2021 e ano de 2022 representavam, respetivamente, 10,6 milhdes de
euros (6% do total dos empréstimos) e 40,8 milhdes de euros (23% do total dos empréstimos).

As institui¢Ges financeiras envolvidas nas operagdes de financiamento que se vencem nos proximos anos ndo tém qual-
quer obrigacdo contratual de renovar as operac@es de crédito em causa aquando do seu vencimento. As alternativas de
financiamento ou refinanciamento dos montantes que se vencem podem ser limitadas mesmo apds a operacdo de au-
mento de capital, pelos enquadramentos macroecondémico e financeiro (particularmente em Portugal, pais em que se
concentram 0s principais vencimentos de divida em 2021 e 2022).

Por outro lado, a Ibersol tem como atividade principal a gestdo de participacGes sociais e que o cumprimento das obri-
gacdes por si assumidas depende dos cash flows gerados pelas suas participadas. A capacidade destas sociedades de,
por um lado, distribuirem dividendos e, por outro, pagarem juros e reembolsarem eventuais empréstimos é condicio-
nada, naturalmente, pela sua capacidade de gerarem cash flows positivos, pelos resultados que apurarem, pelas reservas
que tenham disponiveis, pela sua estrutura financeira e por eventuais restri¢des contratuais e fiscais. Note-se, a titulo
de exemplo, que as principais participadas da Ibersol ndo pagaram dividendos relativos aos exercicios de 2019 e de
2020.

A dificuldade e/ou a incerteza quanto ao acesso a formas alternativas de financiamento e/ou eventuais dificuldades em
gerar cash flow suficiente para fazer face ao servico da divida (designadamente face a eventuais restricdes a atividade
do Grupo) poderéo obrigar a Emitente a recorrer a futuros aumentos de capital e/ou e levar a que a Emitente possa néo
dispor, a todo o tempo, de recursos financeiros suficientes que lhe permitam assegurar o cumprimento (integral ou
parcial) das suas responsabilidades perante os credores.
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A lbersol apresentava, em 31 de dezembro de 2020 e em 30 de junho de 2021, valores de capitais proprios con-
solidados que evidenciavam uma redugcdao significativa nos fundos préprios da Ibersol face aos registados em 31
de dezembro de 2019, o que pode limitar a sua capacidade de financiamento.

Os valores de capitais proprios registados pela Ibersol em 31 de dezembro de 2020 e 30 de junho de 2021 foram de 156
milhdes de euros e 134 milhdes de euros, respetivamente.

Deste modo, mesmo em caso de subscricdo completa do presente aumento de capital, o impacto direto no reforco dos
capitais proprios da Emitente dai resultante ndo sera suficiente para se atingir o valor dos capitais préprios consolidados
da Ibersol a 31 de dezembro de 2019 (214 milhdes de euros) ou seja, no periodo anterior a pandemia de COVID-19.
Deste modo, a Emitente podera ter necessidade de vir a recorrer a novos aumentos de capital no futuro se a sua atividade
operacional ndo vier a gerar cash flows positivos de valor que garantam uma autonomia financeira adequada (este
indicador situava-se em 21% com referéncia a 31 de dezembro de 2020 e em 19% com referéncia a 30 de junho de
2021). Refira-se que quaisquer eventuais futuros aumentos do capital da Ibersol podem ter um impacto negativo no
preco das acdes e 0s acionistas existentes poderdo sofrer uma diluicdo do capital detido, na medida em que ndo sejam
capazes de participar em tais aumentos de capital, conforme referido no fator de risco abaixo “Quaisquer futuros au-
mentos do capital da Ibersol podem ter (...) .

O Grupo pode ndo conseguir implementar com sucesso a sua estratégia, incluindo o seu plano de expansao, por
nao dispor dos financiamentos necessarios, atendendo ao atual nivel de endividamento e cash flow libertados
pela sua atividade.

A estratégia de crescimento do Grupo inclui a expanséo e a permanente avaliagdo do seu portefdlio, por via (i) de um
plano de abertura de novos restaurantes e remodelagdes dos existentes, (ii) da identificacdo de oportunidades de lanca-
mento de novas marcas (iii) do investimento em inovagéo e em novos conceitos.

Mesmo ultrapassados os efeitos da crise pandémica COVID-19, a capacidade do Grupo de executar com sucesso a sua
estratégia encontra-se dependente de um conjunto de fatores - alguns dos quais fora do seu controlo - incluindo atrasos
na abertura de novas unidades, na adjudicagdo ou renovagdo de concessdes, vendas inferiores as previstas em unidades
novas ou existentes, e a falta de disponibilidade de fundos em montante suficiente. A capacidade para atingir os referidos
objetivos encontra-se condicionada por diversos riscos, incluindo os riscos especificos relacionados com fatores ma-
croecondmicos, funcionamento e capacidade de resposta das entidades governamentais e acesso a financiamentos. Caso
0 Grupo ndo consiga atingir estes objetivos estratégicos, os seus resultados operacionais poderdo diminuir, afetando de
forma adversa a sua situacgao financeira.

O financiamento podera ser garantido por recurso a capitais proprios e/ou alheios. A Ibersol ndo pode assegurar que
esses fundos, se necessarios, sejam obtidos, ou que o sejam nas condi¢des pretendidas. No caso de necessidade de
recurso a capitais alheios, o enquadramento macroeconémico e financeiro atual, bem como os niveis de geracédo de cash
flow dos negdcios e atual nivel de endividamento, podem apresentar um conjunto de constrangimentos, que podem
condicionar ou inviabilizar o acesso ao crédito bancario, o que podera ter um impacto adverso na atividade e Resultados
Operacionais da Emitente.

A situacéo financeira, os Resultados Operacionais e as perspetivas da Ibersol e das suas participadas foram,
estdo e podem continuar a ser adversamente afetados pela pandemia COVID-19.

Os resultados da Ibersol no exercicio de 2020 e no primeiro semestre de 2021 foram negativamente afetados pela pan-
demia de COVID-19 e medidas extraordinarias de resposta impostas pelas autoridades nos principais mercados em que
atua (Portugal e Espanha). O volume de negdcios da Ibersol apresentou uma evolucédo de -40,5% em 2020 face a 2019
e de -39,1% e de + 0,9%, no primeiro semestre de 2021, respetivamente, quando comparado com 0s respetivos periodos
homélogos de 2019 e 2020.

Os periodos de lock down impostos, a muito menor mobilidade da populacéo, as limitag6es do trafego aéreo decorrentes
do surto pandémico determinaram uma a reduc¢do abrupta da atividade econémica naqueles paises levou a uma diminu-
icdo significativa da procura por parte dos clientes, o que teve um impacto severo nos volumes de vendas naqueles
periodos, em particular entre margo e maio de 2020 e janeiro e abril de 2021.:

Volume de Vendas
(% variacdo)

Portugal -43% -66% -50% -26% -41% -39% -28% -6% -16%
Espanha -59% -99% -86% -57% -61% -57% -60% -50% -50%

N&o obstante as medidas de controlo de custos adotadas (inter alia, o recurso ao lay-off e ERTE, a renegociacdo dos
contratos de arrendamento, das obrigacOes de expansdo com franquiadores, as obrigagdes constantes dos contratos de
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financiamento e a celebracéo de contratos de financiamento em Portugal e Espanha parcialmente garantidos pelos Es-
tados) e a reabertura progressiva dos restaurantes do Grupo a medida que o enquadramento legal o permitiu, a rentabi-
lidade registada foi amplamente afetada pelos impactos da pandemia na atividade e volumes de vendas do Grupo. O
EBITDA da Ibersol foi de 15,2 milhGes de euros e de 28,4 milhdes de euros, respetivamente, no primeiro e no segundo
semestre de 2020 (ascendendo a 43,6 milhGes de euros no total de 2020) e de 24,9 milhdes de euros no primeiro semestre
2021, valores estes que comparam muito desfavoravelmente com os verificados no exercicio de 2019 (48,9 milhdes de
euros e 70,6 milhdes de euros, respetivamente no primeiro e no segundo semestre de 2019, ascendendo o total de 2019
a 119,5 milhGes de euros).

Por outro lado, o resultado liquido negativo apurado no primeiro semestre de 2021 ascendeu a 23 milhdes de euros, o
que compara com o resultado liquido também negativo de 33,4 milhdes de euros apurado no periodo homélogo de
2020.

Atualmente foram levantadas, em Portugal e Espanha, a maior parte das restri¢des adotadas para o combate a pandemia,
na sequéncia da vacinacdo de uma parte muito significativa da populagdo. Porém, a evolucdo futura estad muito depen-
dente da evolugéo da pandemia, da rapidez da vacina¢do em larga escala e do controlo da disseminagé@o das novas
variantes, ndo sendo certo que ndo venha a ser necessario adotar novas medidas restritivas que possam contribuir para
uma nova reducdo de vendas e eventuais perdas de exploragdo do Grupo.

De referir que outros potenciais problemas relacionados com a pandemia, tais como disrupgdes nas cadeias de abaste-
cimento, a indisponibilidade de servicos ou da forca de trabalho devido a questdes de salde e seguranga e problemas
relativos a gestdo de crédito e cobrancga poderdo vir a produzir impactos adversos no futuro. Adicionalmente, as medidas
implementadas pelo Grupo para fazer face a crise pandémica podem revelar-se insuficientes para evitar ou minimizar
0s impactos negativos desta crise, cujo efeito nos negocios do Grupo, na sua situacéo financeira, nos resultados das suas
operagOes e nas suas perspetivas dependera da duragéo e da gravidade da pandemia e das medidas governamentais de
resposta, das alteracdes nos habitos de consumo e dos eventuais efeitos na economia mundial e perspetivas economicas.

Potenciais resultados inesperados ou negativos com relagdo a interpretacdo e aplicacdo da Ley 13/2021, ao des-
fecho do litigio instaurado contra a AENA com vista ao equilibrio de prestac6es dos contratos de arrendamento
em vigor e a consequente reducdo das rendas minimas garantidas, poderéo afetar negativa e significativamente
a atividade, os Resultados Operacionais e a situagao financeira do Grupo, bem como as suas perspetivas.

Em 9 de marco de 2021, a subsidiaria Pansfood, S.A.U. intentou uma ag&o, que se encontra em curso, contra a AENA,
relativa aos valores das rendas minimas garantidas ao abrigo dos contratos de locacdo de espagos em aeroportos em
Espanha, pretendendo que se acorde judicialmente o equilibrio das prestagdes contratualizadas (com fundamento em
alteracdo das circunstancias - “rebus sic stantibus”), uma vez que foram gravemente afetados pela pandemia COVID-
19. Na acdo pede-se que os referidos contratos sejam modificados com vista a uma reducédo das rendas minimas relativas
a 2020 (em 24 milhdes de euros) e ao reequilibrio das demais rendas minimas garantidas devidas até a0 momento em
que os trafegos aéreos atinjam o nivel de 2019 em fungdo da varia¢do dos trdfegos que se venha a verificar (reposicéo
do equilibrio econémico-financeiro). Simultaneamente com a referida acédo, foi requerida a decreta¢do de uma provi-
déncia cautelar para impedir a AENA de executar as fiancas e garantias bancarias constituidas a seu favor nos termos
dos contratos de arrendamento, no montante total de cerca de 25 milhdes de euros, ao que o tribunal deu provimento
parcial a 25 de marco de 2021 (estando esta decisdo sujeita a recurso por parte da AENA). Saliente-se que as garantias
bancérias ascendem a 19,7 milhGes de euros e as caucdes e depositos efetuados ascendem a € 5,7 milhGes.

Nos termos da IFRS16, a partir de 1 de janeiro de 2019, a Ibersol reconheceu no seu passivo o valor das rendas minimas
garantidas a pagar ao abrigo dos contratos com a AENA, por contrapartida do correspondente direito de uso no ativo.
A 30 de junho de 2021, o valor do direito de uso reconhecido no balango consolidado associado a estes contratos é de
136 milhdes de euros e o passivo de locacdo de 196 milhdes de euros. A totalidade dos pagamentos minimos da locagao
reclamados nos termos da referida ag&o estdo, a 30 de junho de 2021, reconhecidos no balango consolidado do Grupo
como passivo de locagdo corrente num montante aproximado de 55 milhdes de euros (24 milhdes de euros referentes a
2020, 15 milhdes de euros referentes ao 1.° semestre de 2021, 9 milhdes de euros estimados para o0 segundo semestre
de 2021 e 7 milhdes de euros estimados para o primeiro semestre de 2022) e como passivo de locagdo ndo corrente num
montante estimado de 40 milhdes de euros. Assim, nos termos da IFRS16, o passivo consolidado do Grupo reflete
integralmente o valor das responsabilidades associadas aos contratos de locacdo dos restaurantes localizados nos aero-
portos de Espanha, portanto, sem refletir qualquer alteragdo ao valor original previsto nos mesmos, por falta de acordo
com a AENA para o seu reajustamento.

Caso o desfecho do referido litigio venha a ser favordvel a Pansfood, S.A.U. nos exatos termos da acdo, tal resultaria
num valor de rendas minimas garantidas a pagar inferior em 95 milhGes de euros face ao inicialmente estipulado nos
contratos (dos quais 24 milhdes de euros referentes a 2020 e outros 24 milhGes de euros a 2021, sendo 0s remanescentes
47 milhdes de euros referentes a periodos ap6s 1 de janeiro de 2022 e até final de 2026), isto se as projecdes de trafego
apresentadas em novembro de 2020 se concretizassem.
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Na preparacgdo das demonstracdes financeiras respeitantes ao periodo findo a 30 de junho de 2021 (ndo auditadas), o
Conselho de Administracdo teve em consideracao esta situacdo e as suas melhores estimativas quanto ao desfecho da
mesma, avaliando o eventual impacto do mesmo e as incertezas que lhe possam estar associadas. Em resultado do
ajustamento das projecGes de cash flows aos trafegos aéreos esperados até 2026 e do risco adicional incorporado na
taxa de desconto, foi reconhecida nas demonstra¢des financeiras do exercicio de 2020 uma imparidade ao goodwill do
travel no montante de 4,3 milhdes de euros.

Simulando um cenario hipotético de as rendas a pagar serem as dos contratos originais, ou seja, sem qualgquer modifi-
cacdo face as profundas alteracdes de trafego aéreo, o valor da imparidade a reconhecer sobre o goodwill associado a
operacdo travel em Espanha teria sido de perda total (no montante de 35 milhdes de euros), bem como poderia ter de
ser reconhecida uma imparidade total sobre os ativos fixos tangiveis e intangiveis ndo transferiveis, os quais ascendem,
a 30 de junho de 2021, a 8 milhGes de euros, cenario que teria um impacto adverso significativo na atividade, reputacao,
resultados operacionais e situagdo financeira do Grupo.

No dia 2 de outubro de 2021 foi publicada a Ley 13/2021, que prevé novas regras aplicaveis aos contratos de arrenda-
mento de estabelecimentos comerciais para atividades de restauracéo e retalho localizados em aeroportos geridos pela
AENA. Segundo as regras aprovadas, (i) a renda anual minima garantida prevista nestes contratos para o periodo entre
15 de marco de 2020 e 20 de junho de 2020, ambos incluidos, sera eliminada e o seu pagamento ndo seré exigivel pela
AENA,; (ii) a partir de 21 de junho de 2020, a renda anual minima garantida estabelecida nos referidos contratos sera
automaticamente reduzida na proporcdo direta da reducdo do volume de passageiros no aeroporto onde se localize o
estabelecimento comercial em causa face ao volume de passageiros atingido no mesmo aeroporto em 2019, sendo que
esta reducéo aplicar-se-a em 2020, bem como em todos 0s anos subsequentes até que o volume anual de passageiros do
aeroporto atinja o verificado em 2019; (iii) estas regras ndo afetam o direito da AENA de exigir o pagamento da renda
variavel estabelecida nos contratos por referéncia as vendas dos diferentes estabelecimentos.

Na sequéncia da aprovacao desta lei, a AENA anunciou que se encontrava a analisar o tratamento contabilistico a dar
aos impactos desta decorrentes e as implicagdes juridicas da mesma e que desenvolvera as diligéncias que venha a
considerar adequadas a prossecucdo dos interesses da AENA nesse contexto. Entre outras, estas diligéncias podem
incluir o recurso ao tribunal constitucional para apreciacdo da conformidade da Ley 13/2021 com a Constituicdo espa-
nhola ou, no caso de pronuncia do tribunal desfavoravel para a AENA no contexto da agao acima descrita, recurso dessa
mesma decisdo).

Com base na interpretacdo da Emitente dos termos deste diploma e nas estimativas de trafego revistas de acordo com
as Ultimas publicacdes da Eurocontrol?, a Ibersol estima um valor de rendas minimas garantidas a pagar inferior em
cerca de 80 milhGes de euros face ao inicialmente estipulado nos contratos (dos quais 40 milhdes sdo referentes ao
periodo até agosto de 2021 e os restantes 40 milhdes referentes ao periodo apds 1 de setembro de 2021 e até final dos
contratos), caso as referidas estimativas de trafego se venham efetivamente a concretizar, traduzindo-se a 31 de agosto
de 2021 no desreconhecimento de uma parcela do passivo corrente de 40 milhGes de euros correspondente ao diferencial
de rendas do periodo de 15 de marco de 2020 até 31 de agosto de 2021.

Os efeitos contabilisticos da aplicacdo da referida lei apenas serdo refletidos nas demonstracdes financeiras anuais da
Emitente referentes ao ano de 2021. No entanto, considerando que, conforme anteriormente referido, o passivo de
locacdo refletia, a 30 de junho de 2021, os compromissos de locagdo nos termos originais dos contratos, a aplicacéo da
lei resultara necessariamente numa diminuicao relevante do passivo de locacdo e igualmente dos direitos de uso, uma
vez que as contribuicdes de locacdo associadas a estes contratos serdo reconhecidas como rendas e alugueres. A Ibersol
encontra-se igualmente a analisar potenciais impactos na recuperacdo dos ativos ndo correntes, atendendo a que da
referida lei resultam montantes estimados de rendas a pagar superiores aos reclamados no litigio contra a AENA. A
Emitente admite que a aplicacdo da nova Ley 13/2021 podera ter um impacto positivo nos capitais proprios do Grupo
em 2021, sendo dificil a sua quantificacéo total nas demonstragdes financeiras do grupo a data do presente Prospeto.

A lIbersol continua a analisar com 0s seus assessores legais 0s potenciais impactos da Ley 13/2021 nas ac¢des judiciais
acima descritas, seja de um ponto de vista processual seja de um ponto de vista substantivo. Contudo, a Ibersol néo
consegue prever nem controlar a interpretacéo, a aplicagdo nem o posicionamento que virdo a ser adotados pelas enti-
dades relevantes com relagdo a esta nova lei, designadamente pelos tribunais no contexto do litigio em curso e pela
AENA com relacdo a esse litigio e ao diploma referido.

Potenciais resultados inesperados ou negativos com relacdo a interpretacdo e aplicacdo da Ley 13/2021, ao desfecho do
litigio em curso contra a AENA, poderdo afetar negativa e significativamente a atividade, os Resultados Operacionais
e a situacdo financeira do Grupo, bem como as suas perspetivas.

1 Disponiveis em https://www.eurocontrol.int/press-release/updated-eurocontrol-traffic-scenarios-2021-clear-hope-some-recovery-
summer-and-beyond.
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A atividade desenvolvida pelo Grupo Ibersol tem uma componente ciclica e esta condicionada pela conjuntura
macroecondmica, pelas alteracdes do comportamento dos consumidores e pelos perfis dos mercados onde atua,
estando dependente da capacidade de desenvolver produtos atrativos e inovadores.

O Grupo Ibersol desenvolve a sua atividade principal na gestdo de marcas de restauracéo e exploracdo de restaurantes,
com principal implantacdo no mercado ibérico e presenca em Angola. Os produtos comercializados pelas participadas
da Ibersol s&o fundamentalmente refei¢bes vendidas ao publico em centros comerciais, em aeroportos e em restaurantes
localizados nas ruas de diferentes cidades. Os Resultados Operacionais da Ibersol derivam de trés segmentos: (i) res-
taurantes, (ii) balcGes/counters e (iii) concessdes & catering, cujos volumes de negdocios representavam 24,2%, 48,1%
e 27,6% do negdcio consolidado do Grupo no final de 2019, 24,6%, 61,8% e 13,5% no final de 2020, e 21,8%, 68,5%
e 9,6% em junho de 2021, respetivamente.

A atividade operacional do Grupo é ciclica, estando positivamente correlacionada com os ciclos da economia em geral
e, em particular, com a evolucdo do poder de compra dos consumidores, ainda que uma boa parte dos negécios se
caracterizem por uma receita média por cliente inferior a do setor da restauracao, beneficiando do fenémeno de trade
down (que se traduz no facto de, em época de crise, alguns consumidores que usualmente frequentam restaurantes com
uma receita média mais elevada, passarem a frequentar outros com uma receita média inferior, com o proposito de
manter o padrdo de consumo com uma redugéo de custos), o que limita eventuais perdas de volume de negécios. Nesta
medida, 0s negdcios do Grupo podem ser negativamente afetados por periodos de recessdo econémica, em particular,
pela deterioracdo do nivel de consumo das familias que, por sua vez, é influenciado, entre outros, pelas politicas salariais
praticadas, pelos niveis de desemprego existentes, pela disponibilidade de crédito e pelos niveis das taxas de juro, assim
como pelos niveis de confianca e de protecéo social prevalecentes. A incapacidade do Grupo de compreender as prefe-
réncias dos consumidores ou as necessidades dos clientes, de se adaptar as suas mudangas de comportamento ou de
criar ou implementar ofertas e conceitos inovadores e atrativos de forma atempada e rentavel, pode afetar negativamente
0s seus Resultados Operacionais, a situacao financeira e as perspetivas da Emitente. Do ponto de vista da competitivi-
dade, a capacidade de o Grupo desenvolver e oferecer produtos de maior valor em condi¢Ges competitivas constitui
uma capacidade critica no contexto atual do setor de restauracao. Estes desenvolvimentos estdo dependentes de evolu-
¢cOes comportamentais, que podem ser dificeis de prever e acompanhar por parte do Grupo. A eventual incapacidade de
a Emitente as acompanhar ou de as antecipar, ou de prever a recetividade de novos produtos, podera coloca-la numa
situacdo de desvantagem competitiva e afetar o seu negdcio e os resultados das suas operagoes.

De igual modo, as operac6es do Grupo, em particular no segmento de concessdes & catering, dependem das viagens
internacionais e regionais, que podem ser adversamente afetadas nos periodos de recessao econdmica, bem como por
acontecimentos e tendéncias locais ou globais, incluindo pandemias, a crescente digitalizacéo, o teletrabalho e as con-
di¢Bes climatéricas.

A lbersol opera em varios mercados, sendo que, em 2020, o volume de negdcios dos diferentes mercados em que 0
Grupo opera foi o seguinte: Portugal: 190,5 milhGes de euros; Angola: 7,4 milhdes de euros; Espanha 91,1 milhdes de
euros. Ja no primeiro semestre de 2021, foi o seguinte: Portugal: 89,4 milhdes de euros; Angola: 3,8 milhdes de euros;
Espanha 41,6 milhGes de euros.

Estes mercados apresentam perfis macroeconémicos, politicos e sociais distintos que o Grupo nao controla. O risco de
um pais, medido de acordo com diferentes dimensfes em cada um dos mercados onde a Ibersol esta presente, esta
associado a alteragdes ou perturbacGes especificas de natureza politica, social, religiosa, econémica ou financeira que
podem impedir a concretizacdo dos objetivos estratégicos assumidos pelo Grupo, e, deste modo, ter impactos materiais
nas operacdes e na situacdo financeira do Grupo, que nao é possivel estimar.

A atividade desenvolvida pelas participadas da Ibersol esta sujeita a riscos operacionais, sobretudo ao nivel da
seguranca alimentar, do aprovisionamento de matérias primas e da disponibilidade de recursos humanos, com
potencial impacto em termos de manutengdo da sua atividade e da sua rentabilidade.

O Grupo esté sujeito a certos riscos operacionais ligados a atividade dos restaurantes. A venda de produtos alimentares
acarreta a necessidade de garantir a respetiva qualidade, em particular por via do respeito pelas suas caracteristicas
intrinsecas e pela produgdo por entidades certificadas, que assegurem o respeito pela cadeia de frio. Eventuais falhas
no processo produtivo e na cadeia logistica podem traduzir-se em riscos para a saude dos consumidores e perturbagdes
na cadeia de abastecimentos dos restaurantes, o que pode impactar a logistica e a gestéo de stocks (sobretudo ao nivel
da qualidade e quantidade das matérias primas que se utilizam).

Em particular, o adequado aprovisionamento de matérias-primas em tempo, qualidade e quantidade é fundamental para
a manutencao da operacdo do Grupo Ibersol. Multiplos fatores, ndo diretamente controlaveis pela Emitente nem pelas
suas participadas, poderdo conduzir a interrupcdes de producéo e distribuicdo com efeitos potencialmente negativos na
sua operagdo e, consequentemente, nos seus Resultados Operacionais e rentabilidade (como seja a propagacédo de do-
encgas em animais ou plantas que acarretem a impossibilidade de usar determinadas matérias primas, a introducéo de
barreiras aduaneiras e sanitarias adicionais, entre outros).
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Em acréscimo, a interrup¢do ou disrupgdo, o aumento dos custos associados a cadeia de abastecimento e qualquer
interrupcao ou perda de fornecedores relevantes, sejam fabricantes ou produtores, pode ter um efeito material adverso
nos negacios, Resultados Operacionais e rentabilidade do Grupo.

De igual modo, qualquer incidente grave que afete, em qualquer lugar do mundo, os produtos comercializados pelas
marcas operadas pelo Grupo Ibersol e que tenha um impacto mediatico alargado junto dos consumidores, pode deter-
minar uma diminuicdo dréstica das vendas ndo s6 do restaurante afetado mas da cadeia em que se integra, afetando a
sua reputacdo e atratividade num mercado altamente competitivo.

A adequacéo e o0 alcance dos procedimentos de controlo adotados pelo Grupo podem revelar-se insuficientes para im-
pedir ou minimizar os referidos riscos. De igual modo, a capacidade de captacdo e retencdo de recursos humanos é uma
condicdo necessaria para o funcionamento normal dos restaurantes com adequado nivel de qualidade, assim como a
retencdo de quadros de alta direcéo é essencial para a adequada implementacdo da estratégia do Grupo. Por seu turno,
disrupcdes nas relacBes laborais, como greves, podem ter um impacto adverso sobre a atividade do Grupo e 0s seus
resultados e situacdo financeira.

A estrutura de custos consolidada da Ibersol tem uma componente fixa relevante que podera ndo ser compensada
por um volume de negdcios ou uma Margem Bruta suficientes e gerar perdas a Ibersol e suas participadas.

A estrutura de custos consolidada do Grupo Ibersol apresenta uma componente fixa (ou seja, ndo dependente do maior
ou menor volume de vendas) significativa e sobre a qual o Grupo apenas consegue atuar através de iniciativas de rees-
truturacdo ou de aumento da eficiéncia. Um volume de negdcios e uma Margem Bruta insuficientes para compensar 0s
custos fixos existentes poderdo determinar o registo de perdas pela Ibersol e suas participadas. Com base nas demons-
tragdes financeiras consolidadas de 31 de dezembro de 2019, ultimo ano em funcionamento normal antes da pandemia
e nos critérios de classificacdo utilizados pela Ibersol, a componente fixa relacionada essencialmente com a rubrica
custos com pessoal e encargos gerais fixos representava 31% e 11% do volume de negdcios, respetivamente, percenta-
gens que aumentam em 17 p.p., se considerados os custos relativos a depreciacdo de ativos (incluindo os direitos de
uso), totalizando 59%. Adicionalmente, alteracdes a legislacdo ou regulamentacéo laboral poderdo continuar a ocorrer,
como sejam os incrementos do salério minimo nacional que se tém verificado nos dltimos anos em niveis bastante
superiores a inflacdo (uma vez que, de acordo com o Programa do XXII Governo Constitucional 2019-20232, é objetivo
do Governo que o sal&rio minimo nacional em Portugal alcance os € 750 em 2023). Tais alteragdes poderdo conduzir a
um aumento generalizado dos salarios e dos encargos com pessoal, incrementando a estrutura de custos fixos da Emi-
tente e, em consequéncia, gerando uma reducdo na sua rentabilidade operacional.

Os custos variaveis das participadas da Ibersol estdo sujeitos a variacoes, que podem ser significativas e que néo
sdo controladas pela Emitente.

A estrutura de custos variaveis das participadas da Ibersol, nomeadamente no que se refere a evolugao dos precos das
matérias-primas esta exposta a fatores externos (ndo controlados pela Emitente) que impactam positiva ou negativa-
mente a disponibilidade dessas mesmas matérias-primas, bem como 0s seus pregos de aquisi¢cdo. O acesso a matérias-
primas essenciais ao processo produtivo, em condigdes de quantidade, tipo, qualidade e preco adequados pode condi-
cionar, ndo so a capacidade para fornecer aos seus clientes os produtos no momento e nas condi¢@es adequadas, como
também afetar a rentabilidade esperada aquando da definicdo do preco de venda dos produtos aos seus clientes. Num
cenario extremo, a impossibilidade de acesso a matérias em quantidades suficientes podera determinar a interrupgao
temporéria da atividade, com consequéncias relevantes na sua rentabilidade operacional.

Varios contratos de financiamento incluem Covenants Financeiros, clausulas que permitem o vencimento ante-
cipado em caso de mudanca de controlo acionista e clausulas de Cross Default.

Alguns dos contratos de empréstimo bancéario e programas de papel comercial do Grupo Ibersol com institui¢des finan-
ceiras, correspondendo a um montante total em divida a 30 de junho de 2021 de 59,7 milhdes de euros, incluem Cove-
nants Financeiros (ou seja, 34% do montante total dos empréstimos em divida naquela data), dos quais 49 milhdes de
euros com maturidades superiores a um ano.

O Grupo lbersol obteve um waiver do cumprimento dos racios associados a estes financiamentos com referéncia a 31
de dezembro de 2020, estando a monitorizar em conjunto com as instituigdes financeiras a evolugdo do cumprimento
dos covenants dos financiamentos com referéncia ao final do exercicio de 2021. Considerando a perspetiva de um
provavel ndo cumprimento de alguns dos referidos covenants, o Grupo Ibersol encontra-se a diligenciar junto das res-
petivas instituicGes financeiras a dispensa do cumprimento desses covenants com relacdo a 31 de dezembro de 2021, a
semelhanca do ocorrido em 2020.

2 Disponivel em  https://www.portugal.gov.pt/download-ficheiros/ficheiro.aspx?v=%3d%3dBAAAAB%2bL CAAAAAAABA-
CzsDA1AQB5jSa9BAAAAA%3d%3d.
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O nédo cumprimento destes covenants pelo Grupo e a ndo obtencdo dos waivers referidos pode determinar uma situagéo
de incumprimento de obrigaces assumidas nos referidos contratos, 0 que pode ter como consequéncia o seu vencimento
antecipado, isto é, o reembolso imediato da divida associada.

Adicionalmente, 0 montante total em divida a 30 de junho de 2021 em financiamentos do Grupo Ibersol relativamente
aos quais os respetivos credores tém a possibilidade de considerar vencida a divida no caso de mudanca do controlo
acionista era de 44,6 milhdes de euros (ou seja, 25,1% do montante total dos empréstimos em divida naquela data).

A generalidade dos contratos de financiamento do Grupo inclui a possibilidade de vencimento antecipado em situagoes
de Cross Default.

O incumprimento dos referidos Covenants Financeiros e mudancas de controlo acionista, assim como o efeito resultante
das referidas clausulas de Cross Default, poderdo ter um impacto adverso na situacéo financeira e resultados da Emi-
tente e levar a que a Emitente possa nao dispor, a todo o tempo, de recursos financeiros suficientes que Ihe permitam
assegurar o cumprimento (integral ou parcial) das suas responsabilidades perante os credores.

A atividade desenvolvida pelo Grupo esta sujeita a riscos de Tecnologias de Informacao e ciberseguranca que
poderdo afetar a sua atividade operacional corrente e originar perdas de receitas ou gastos hdo antecipados.

As empresas nos nossos dias dependem significativamente das tecnologias de informacdo para executar 0s seus proce-
dimentos e operacdes, pelo que uma falha nos sistemas informaticos do Grupo Ibersol pode resultar, entre outros, em
erros nos dados contabilisticos e financeiros, perda de dados e violagGes de seguranca de dados, e pode resultar na
vulnerabilidade das empresas do Grupo Ibersol a ciber-ataques que possam comprometer dados pessoais, dados finan-
ceiros e informagdes estratégicas mantidas pelas empresas. Tais situacfes podem expor as empresas do Grupo Ibersol
a multas e sancdes aplicadas pelos reguladores competentes, custos de recuperacdo de informacdo e perturbacdo das
suas areas de suporte e atividades operacionais.

Os sistemas de informagéo e comunicacgdes sdo uma componente essencial no desenvolvimento da atividade do Grupo,
em particular as tecnologias usadas nos canais de venda e cadeia de abastecimento, assim como tecnologias que contri-
buam para novos métodos de entrega e, consequentemente, qualquer falha destes sistemas pode afetar o funcionamento
dos restaurantes e 0s custos e perdas de receitas associados a esta falhas podem impactar negativamente na rentabilidade
e situagdo financeira do Grupo.

As atividades do Grupo estdo expostas ao risco de variacdo da taxa de juro do euro, pelo que os financiamentos
da Emitente podem tornar-se mais caros.

Este risco advém da proporgdo relevante de divida a taxa variavel incluida na demonstracdo consolidada da posigdo
financeira em 30 de junho de 2021 (81% dos empréstimos), e do seu potencial impacto no valor dos respetivos juros.
A componente variavel da taxa de juro do Grupo Ibersol aquela data era nula em funcdo da aplicacédo do floor quando
o0 indexante é negativo. A Emitente ndo consegue prever a evolugao das taxas de juro e o seu impacto. Assim, as taxas
de juro podem aumentar e, como tal, os financiamentos podem tornar-se mais caros para o Grupo Ibersol. De acordo
com simulages realizadas a 30 de junho de 2021, uma subida de mais 100 pontos base no indexante da taxa de juro,
mantendo tudo o resto constante, teria um impacto negativo no resultado liquido desse periodo de -254 mil euros (-610
mil euros, em dezembro 2020).

2.2 Riscos legais e regulatorios

As operacbes do Grupo podem ser negativa e materialmente afetadas pela cessagdo ou aumento de custos asso-
ciados a contratos de concesséo e respetivas licencas, de locacéo, de franquia e direitos de exploracéo de marcas
e de entregas ao domicilio, podendo o Grupo ndo conseguir obter ou renovar tais contratos e direitos (em abso-
luto ou com os retornos estimados), assim como pelas consequéncias contratualmente previstas em caso de in-
cumprimento das obrigagdes previstas nesses contratos.

No ambito da sua atividade operacional, o Grupo Ibersol celebra (i) contratos de concessdo e locacao (com as respetivas
licencas associadas) com relacdo aos restaurantes localizados em, entre outros espacos, aeroportos, estaces de comboio
e outras instalac@es turisticas, areas de servi¢o em autoestradas e estadios de futebol, que sdo usualmente atribuidos por
concurso por determinado prazo (podendo variar dependendo do setor e do pais), (ii) contratos de utilizacdo de espagos
em centros comerciais e de arrendamento e de constituicdo de direitos de superficie em localizagdes de rua e (iii) con-
tratos de franquia de longo prazo relativamente aos restaurantes em que opera com marcas internacionais (20 anos no
caso da Burger King e 10 anos no caso da Pizza Hut, KFC e Taco Bell, estes ultimos renovaveis por outros 10 anos por
opcao do franquiado, desde que cumpridas certas obrigagdes). A Emitente ndo tem garantia de que estes contratos sejam
renovados no seu termo ou sejam renovados com os retornos estimados para assegurar a sua rentabilidade (atendendo
as respetivas condigdes comerciais e investimentos necessarios), ou de que sejam celebrados novos contratos com tais
retornos. A marca Pizza Hut tem 24 contratos de franquia com data de cessacdo em 2023, 14 com data de cessagdo em
2026, e 15 com data de cessacdo em 2029 (havendo um nimero menor de contratos com data de cessacdo entre 2022 e
2031), a marca KFC tem 6 contratos com data de cessacdo em 2021, 5 com data de cessagdo em 2027, 7 com data de
cessacdo em 2028 e 5 com data de cessa¢do em 2030 (havendo um ndmero menor de contratos com data de cessacdo
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entre 2021 e 2031) e a marca Taco Bell tem 6 contratos com data de cessacéo entre 2029 e 2031. A marca Burger King
tem 36 contratos com data de cessacdo em 2039, 33 com data de cessacdo em 2035 e 24 com data de cessacdo em 2038
(havendo um nimero menor de contratos com data de cessacao entre 2022 e 2041.

Ademais, o contrato de concessdo referente a area de servigo do Aeroporto de Lisboa — que terminava em 2021 — foi
prorrogado por mais um ano (ou seja, até 2022), terminando em 2021 o contrato da autoestrada A8 em Torres Vedras.

Em Espanha, o contrato de exploracédo do aeroporto de Fuerteventura foi prolongado até ao final do ano, tendo entretanto
sido ja publicado o caderno de encargos relacionado com o concurso para o0 novo periodo de exploracao.

Nos contratos de concessdo ou locacdo € habitual preverem-se rendas variaveis com rendas minimas anuais garantidas,
sendo que nos contratos de utilizacdo de espagos em centros comerciais estipulam-se rendas fixas mensais com um
adicional para a variavel em fungdo das vendas, se esta Ultima for maior. Os demais contratos tém usualmente apenas
rendas fixas. Por sua vez, nos contratos de franquia é habitual contratar-se 0 pagamento de um “Initial Fee” no inicio
de cada contrato, de um “Continuing Fee”, e de um “Renewal Fee” no termo do periodo inicial - quando existe -, para
além de um royalty de operacOes e de marketing sobre as vendas efetuadas e, nos casos de sub-franquia, de um “Supply
Chain Fee”.

Adicionalmente, tais contratos de franquia tipicamente incluem clausulas em matéria de desenvolvimento (construgéo
de novos restaurantes e obras de modernizacdo periddica) e obrigacdes de cumprimento de standards definidos pelas
marcas, nomeadamente relativos as operagdes e ao respeito pelas normas de qualidade. O ndo cumprimento das obri-
gacdes de desenvolvimento pode acarretar a perda do direito a construir os demais restaurantes que integram o respetivo
plano ou o pagamento de uma penalidade pelo atraso. A violagdo das regras mais relevantes dos contratos de franquia
pode determinar a rescisdo dos contratos. Estes contratos incluem também obrigagdes de reporte exigentes, clausulas
de ndo concorréncia e obrigactes de indemnizacdo amplas e que poderdo ascender a montantes significativos (algumas
das quais vigoram apds o termo dos contratos em causa), cujo incumprimento podera gerar san¢Ges alternativas ou
cumulativas com a cessagdo dos respetivos contratos, o que podera ter um impacto na rentabilidade dos mesmos.

O peso do volume de vendas em 2019 da Pizza Hut, KFC, Burger King ascendeu, respetivamente a: 15,5%, 8,4%,
27,7% do volume de negécios do Grupo. A Taco Bell iniciou a atividade no final de 2019. No ano de 2020 e primeiro
semestre de 2021, o peso de vendas destas marcas € impactado de formas distintas pela pandemia, com a Pizza Hut a
registar um peso de 18,0% e 16,0%, a KFC a registar 10,6% e 7,5%, a Burger King a atingir 40,7% e 48,5% e a Taco
Bell 2 0,7% e 1,2% do volume de negdcios do Grupo.

Algumas sociedades do Grupo Ibersol sdo também parte de contratos de entregas ao domicilio (i.e., com a Glovo e a
Uber Eats), sendo que em relagdo a estes ndo é igualmente possivel assegurar a sua manutengao a longo prazo, seja por
serem livremente denunciéveis a todo o tempo seja por terem clausulas de cessagéo relativamente discricionarias.

A cessacdo ou 0 aumento dos custos associados aos referidos contratos de concesséo e respetivas licengas, de locagéo,
de franquia e direitos de exploracdo de marcas e de entregas ao domicilio e/ou o incumprimento e aplicagdo das sancoes
contratualmente previstas poderdo ter um impacto adverso na atividade, Resultados Operacionais e situacao financeira
do Grupo.

Adicionalmente, se 0 Grupo ndo conseguir identificar, desenvolver e manter relagdes com um conjunto diversificado
de marcas, a sua atividade, competitividade e capacidade de atracdo de clientes podem ser adversamente afetados e ter
um impacto material negativo nos Resultados Operacionais, situacdo financeira e perspetivas da Ibersol.

A atividade desenvolvida pela Ibersol e suas participadas podera ser afetada por alteracdes legais ou regulatérias
ou da respetiva interpretacdo pelas autoridades competentes nos mercados em que atua.

As atividades das participadas da Ibersol estdo sujeitas a legislacdo e regulamentacédo aplicavel nos paises onde operam
(Portugal, Espanha e Angola), incluindo legislacdo da Unido Europeia (como seja, laboral, administrativo, fiscal, am-
biental, satide e seguranca no trabalho, prote¢do ao consumidor, funcionamento de atividades de restauracéo, prote¢do
de dados, rotulagem e publicidade, construcéo, qualidade, higiene e seguranca alimentar, nomeadamente no acondici-
onamento ou transporte de matérias primas ou produtos preparados em ambiente normal, refrigerado e congelado) e
cujo cumprimento poderd requerer a obtencdo de licenciamentos e taxas adicionais ou influenciar decisdes de gestdo e
a estratégia da Ibersol e das suas participadas. O ndo cumprimento de tal regulamentacéo ou a sua alteracdo (que a torne
mais exigente) podera resultar em custos adicionais, restricdes operacionais, necessidades de investimento, revogacao
ou ndo renovacao de licengas, autorizagOes, certificacGes ou concessdes e/ou em sangdes, ou mesmo desinvestimento
numa certa geografia.

Em particular, devido as crescentes preocupac¢des ambientais, a regulamentacdo ambiental aplicavel nos paises onde o
Grupo Ibersol opera, designadamente em matérias como a gestao e separa¢do de residuos e eliminagdo do uso de certos
bens produzidos em plastico, tem-se tornado mais rigorosa, levando a que o Grupo Ibersol fique mais exposto a despesas
de limpeza, danos de terceiros, reclamacdes de danos pessoais, custos para remediar 0s impactos ambientais causados,
ou até mesmo de sancdes por parte de autoridades governamentais.
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E igualmente de salientar, a recente alteragio legislativa em Espanha que aprovou novas regras aplicaveis aos contratos
de arrendamento de estabelecimentos comerciais para atividades de restauracdo e retalho localizados em aeroportos
geridos pela AENA e aos respetivos impactos, conforme descrito no fator de risco “Potenciais resultados inesperados
ou negativos com relacdo a interpretacdo e aplicacédo da Ley 13/2021¢...) .

Por outro lado, no contexto do surto pandémico por COVID-19, o Grupo beneficiou e beneficia, ainda, em Espanha, da
aprovacao de legislacdo, designadamente de cariz laboral que, uma vez alterada ou revogada podera afetar adversamente
a Emitente. No mesmo contexto foi adotada legislagdo com impacto direta ou indiretamente na atividade do Grupo nos
paises em que atua, como seja relacionada com restrices a circulagdo e viagens, o acesso e funcionamento a espacos
publicos e turisticos, teletrabalho, eventos, centros comerciais, contratos de arrendamento.

Eventuais alteracGes legislativas e regulatérias, da respetiva interpretacdo por qualquer entidade competente, de posici-
onamento das autoridades ou dificuldades no cumprimento de novas leis e regulacdo poderdo vir a impor custos acres-
cidos, nomeadamente operacionais, ou limitar as suas vendas ou rentabilidade, o que poderé ter um impacto adverso na
atividade, Resultados Operacionais e situacdo financeira do Grupo, bem como nas suas perspetivas.

Quaisquer litigios atuais ou futuros em que a Emitente ou participadas sejam partes poderdo ter um desfecho
adverso, o que podera afetar negativamente a Ibersol.

A Emitente e as suas participadas sdo atualmente, e poderdo vir a ser no futuro, parte em litigios (incluindo processos
civeis, criminais, administrativos, regulatérios, fiscais e aduaneiros) relacionados com a sua atividade. Tais litigios
podem estar relacionados, em especial, com processos de natureza judicial, arbitral ou administrativa, iniciados por
entidades publicas, operadores, franquiadores, outras contrapartes, trabalhadores ou consumidores ou estar associados
ao incumprimento de regras, licenciamentos e/ou compromissos vigentes.

A data de aprovag&o do Prospeto, os principais processos movidos pelo Grupo Ibersol s&o os referidos no fator de risco
“Potenciais resultados inesperados ou negativos com relacé@o a interpretacéo e aplicacdo da Ley 13/2021 (...)” e 0
principal processo movido contra subsidiarias do Grupo Ibersol era o processo indemnizatério intentado contra uma
subsidiaria do Grupo em Espanha por alegado incumprimento de clausulas de ndo concorréncia constantes de um con-
trato de sub-franquia, no montante de 11,7 milhdes de euros. Note-se que, ndo obstante, ao abrigo das clausulas de
responsabilidade do respetivo contrato de compra e venda, o Grupo beneficia de direito de regresso contra o vendedor.
Né&o foi constituida qualquer provisao a este respeito.

Quaisquer litigios atuais ou futuros poderdo afetar negativamente a reputacéo e ter um impacto adverso nos negocios
da Emitente, com o consequente impacto negativo nos seus resultados e na sua posicao financeira (particularmente na
medida em que tal impacto ndo se encontre suficientemente provisionado ou refletido nas demonstragdes financeiras)
e na sua posi¢do de liquidez ao poderem conduzir & necessidade de efetuar pagamentos significativos.

Adicionalmente, em particular no curso normal da sua atividade, a preparagdo dos alimentos nos restaurantes e a ma-
nutencdo da cadeia de abastecimento operados pelo Grupo requerem o cumprimento de regras qualidade, higiene e
seguranca alimentar e a implementacéo de controlos e procedimentos para o efeito. Caso os controlos e procedimentos
em cada momento adotados pelo Grupo se revelem desadequados ou insuficientes, o Grupo pode estar sujeito a recla-
mac0es e litigios de responsabilidade civil relacionados com o incumprimento de tais regras, que podem dar lugar a
prejuizos e perdas materiais, para 0s quais as coberturas dos seguros mantidos pelo Grupo podem também ser insufici-
entes e ter um impacto adverso na atividade, reputacdo, Resultados Operacionais e situagéo financeira do Grupo.

2.3 Riscos relacionados com a estrutura acionista, a Oferta, com as a¢des da Ibersol e com o0 mercado
A ATPS exerce controlo sobre a Ibersol e os seus interesses poder&o diferir dos interesses dos demais acionistas.

A data de publicacdo do Prospeto e tanto quanto é conhecimento da Emitente, a ATPS é diretamente titular de
16.597.058 acdes, representativas de 46,10% do capital social da Ibersol, sendo-lhe imputaveis, ao abrigo das alineas
b) e d) do n.° 1 do artigo 20.° do C6dVM, 61,02% dos direitos de voto que presentemente podem ser exercidos (i.e.
excluindo as 3.599.981 acBes proprias cujos direitos de voto estdo suspensos), considerando as 2.520 agdes detidas,
respetivamente, por cada um dos administradores da ATPS, Antdnio Pinto Sousa e a Alberto Teixeira, as 3.170.000
acOes detidas pela ANUTA — Servigos e Gestdo, S.A. (subsidiaria detida a 100% pela ATPS). Os direitos de voto
imputéveis & ATPS sdo igualmente imputaveis a Antonio Pinto Sousa e a Alberto Teixeira nos termos da alinea b) do
n.° 1 do artigo 20.° e do artigo 21.° do CodVM, em virtude de estes Ultimos deterem o dominio da referida sociedade,
na qual participam indiretamente, em partes iguais, através, respetivamente, da Calum - Servicos e Gestdo, S.A. e da
Dunbar - Servicos e Gestdo, S.A., as quais, em conjunto, detém a maioria do capital social da ATPS. A Ibersol detém
nesta data 3.599.981 acGes proprias, cujos direitos de voto se encontram suspensos nos termos legais. Em consequéncia,
a ATPS tem capacidade para influenciar substancialmente assuntos relevantes que requeiram aprovacgdo por parte dos
acionistas da Ibersol, tais como a aprovacao de dividendos ou a elei¢do dos membros dos 6rgéos sociais (incluindo do
Conselho de Administracéo), eventuais futuras emissdes de a¢Oes ou a adocdo de alteracGes aos Estatutos da Ibersol. A
ATPS tem também a capacidade de introduzir ou evitar uma alteracdo na estrutura de controlo da Ibersol. Os interesses
da ATPS podem divergir dos interesses da Ibersol ou dos interesses dos seus demais acionistas, e eventuais divergéncias
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podem afetar o Grupo, designadamente desencorajando potenciais transa¢fes que poderiam beneficiar os demais acio-
nistas e afetando a estratégia do Grupo.

O preco de mercado das acBes da Ibersol podera vir a ser inferior ao preco de subscricéo.

A Emitente ndo pode assegurar aos potenciais investidores que o preco de mercado das ac¢Ges da Ibersol (que, no final
da sesséo bolsista de 19 de outubro de 2021, correspondia a €5,80), venha a ser igual ou superior ao preco de subscrigéo
das Novas Ac¢bes a emitir no &mbito da presente Oferta. Enquanto tal ndo suceder, os investidores que tenham partici-
pado na Oferta sofrerdo uma perda imediata, ainda que ndo realizada. Pela mesma razdo, a Emitente ndo pode igual-
mente garantir aos investidores que, apos a subscri¢do das Novas Acdes, serd possivel alienar acBes da Ibersol a um
preco igual ou superior ao preco de subscricdo, assim como ndo pode garantir que o valor de negociacdo das Novas
Ac0es vird a ser igual ou superior ao valor de cotagdo das agdes da Ibersol anteriormente ao aumento de capital.

Os acionistas que ndo exercam todos os seus direitos sofrerdo uma dilui¢ao da sua percentagem de titularidade
das acdes da Ibersol.

Os acionistas que ndo exercam o0s seus direitos de preferéncia na subscricdo das Novas A¢oes verdo reduzida a propor-
cdo de titularidade e direitos de voto na Ibersol por si detidos, assim como a percentagem de titularidade de acdes
ordinarias da Ibersol por si detida ap6s a conclusdo da Oferta. Pressupondo a subscri¢cdo completa do aumento de capital,
a diluicdo sera equivalente a 21,74% conforme descrito no Capitulo 4.2 infra.

A lbersol podera nado conseguir pagar dividendos.

O Conselho de Administracdo da Ibersol aprovou como objetivo a distribuicdo de 20% dos lucros consolidados anuais
da Emitente nos proximos cinco anos, sendo que a efetiva distribuicdo depende, entre outros, do cumprimento dos
limites legais e estatutérios aplicaveis e da situagdo financeira da Emitente (v. Capitulo 8.3 deste Prospeto).

O atual nivel de endividamento da Ibersol conjugado com a incerteza decorrente dos cash flows gerados (em particular,
por efeito da crise resultante da pandemia COVID-19, cf. fator de risco “O nivel de alavancagem financeira, a estrutura
de capital da Ibersol (...)”) podem determinar a ndo distribuicdo de dividendos, enquanto a estrutura de capitais e as
circunstancias econdmicas e de negdcio assim o justifiguem. Refira-se que o Gltimo pagamento de dividendos por parte
da Ibersol ocorreu em 2019, no valor de cerca de 3,24 milhGes de euros (dividendos relativos ao exercicio de 2018),
ndo tendo sido distribuidos quaisquer dividendos relativos aos exercicios de 2019 e de 2020.

O free float das a¢des da Ibersol podera reduzir-se.

Em consequéncia da Oferta, ou através de posteriores aquisi¢cbes de a¢bes da Ibersol em mercado por parte de acionistas
detentores de participacdes qualificadas, podera resultar uma maior concentracao do capital social da Ibersol em acio-
nistas detentores de participacdes qualificadas, com a consequente reducédo do respetivo free float, o que podera ter um
efeito adverso sobre a liquidez em mercado das a¢des representativas do capital social da Ibersol.

O preco de mercado das acdes da Ibersol é e pode ser volatil, o que podera desencadear uma queda do prego das
acOes da Ibersol e, consequentemente, do valor do investimento.

As ac0es representativas do capital social da Ibersol encontram-se admitidas & negocia¢do no mercado regulamentado
Euronext Lisbon, podendo a cotacdo destas acOes variar.

O prego de mercado das ac¢Bes da Ibersol esteve sujeito a grande volatilidade no passado, e poder estar sujeito a maiores
flutuacBGes em resposta a diversos fatores (muitos dos quais ndo estdo sob controlo da Ibersol). Estes fatores incluem,
sem limitar: (i) os prdprios fatores de risco descritos no Prospeto; (ii) a entrada de novos concorrentes nos mercados
em gue em cada momento a Emitente atue; (iii) fatores como alterac6es legislativas, regulamentares e fiscais nas juris-
dicbes em que o Grupo opere; (iv) flutuacbes nos Resultados Operacionais da Ibersol e das suas participadas e nas
expetativas dos investidores a esse respeito; (v) condi¢des gerais da economia nomeadamente da portuguesa e espa-
nhola, o défice orcamental e a sustentabilidade da divida publica; (vi) condicdes politicas e a perce¢do de estabilidade
em Portugal, Espanha e na Unido Europeia; (vii) alteracdes reais ou estimadas da atividade, resultados e situacdo finan-
ceira da Ibersol e das respetivas participadas; (viii) variagdes nas estimativas financeiras e nas recomendagdes dos ana-
listas, se aplicavel, no que respeita a Ibersol ou aos setores onde atue bem como varia¢des nas condi¢6es dos mercados
financeiros e de capitais em geral (homeadamente do mercado de valores mobiliarios em Portugal); (ix) anincios feitos
pela Ibersol ou pelos seus concorrentes sobre contratos significativos, acordos sobre fusdes e aquisi¢cbes, NoOvos servigos
e produtos, qualquer evento operacional importante ou emisséo ou vendas futuras de agdes da Ibersol; e (x) mudancas
na perce¢do que os investidores tenham da Ibersol e do ambiente de investimento.

Esta volatilidade podera ter um efeito negativo no preco de mercado das acdes da Ibersol. Os fatores genéricos de
mercado e do setor podem afetar desfavoravelmente o preco de mercado das agdes da Ibersol, independentemente do
desempenho operacional das suas participadas.

Para além do contrato de liquidez celebrado entre a Ibersol e o Caixa — Banco de Investimento, S.A., que iniciou a
respetiva producéo de efeitos no dia 1 de outubro de 2006, ndo foram estabelecidos novos acordos no sentido de tercei-
ros agirem como intermediarios na negociacdo secundaria das Novas Agles, com vista a assegurar a sua liquidez.
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Adicionalmente, a ocorréncia de vendas de um nimero substancial de a¢cbes no mercado antes ou ap0s a presente Oferta,
ou a mera percecdo que essa venda possa vir a verificar-se, podera afetar negativamente o preco de mercado das acoes
da Ibersol ou a capacidade de a Ibersol angariar capital através de uma futura oferta pablica de acdes, em particular
tendo em consideracdo o nivel de free float das a¢des da Ibersol, o nivel de liquidez das mesmas e a diminuta profun-
didade do volume de ordens de compra e venda de acdes da Ibersol.

Os direitos dos acionistas no quadro da lei portuguesa poderéo diferir dos direitos reconhecidos a acionistas por
ordenamentos que n&o o portugués.

Os direitos dos titulares das a¢des da Ibersol sdo os decorrentes dos respetivos Estatutos e dos direitos societérios e dos
valores mobiliarios portugueses, pelo que os mesmos poderdo ser diferentes relativamente aos de outras jurisdigdes cuja
legislacdo seja aplicavel aos acionistas da Ibersol. Adicionalmente, a possibilidade de acionistas proporem a¢des contra
a Ibersol e seus administradores ao abrigo de regimes juridicos estrangeiros e a exequibilidade de decisGes judiciais ou
arbitrais proferidas contra a Ibersol ou qualquer um dos seus responsaveis fora de Portugal esta sujeita a verificacdo de
certos requisitos legais e podera estar sujeita a algumas limitagoes.

Ao abrigo do direito portugués, os acionistas tém a possibilidade de requerer a declaracdo de nulidade ou anulagéo de
deliberagdes que violem disposi¢des legais ou estatutarias, o que pode, no caso do aumento do capital social de uma
sociedade aberta, levar a que as Novas AcBes nao sejam fungiveis com as ja existentes até que se resolva o litigio, nos
termos previstos no artigo 25.°, alinea b), do C6dVM (além do prazo genérico de 30 dias ap6s aprovacao da deliberacdo
relevante previsto no artigo 25.°, alinea a), do mesmo Caédigo, durante o qual as Novas A¢des emitidas constituem uma
categoria autbnoma).

Quaisquer futuros aumentos do capital da Ibersol podem ter um impacto negativo no prego das agdes e 0s acio-
nistas existentes poderdo sofrer uma diluicdo do capital por eles detido na medida em que ndo sejam capazes de
participar em tais aumentos de capital.

A lbersol pode vir, no futuro, a aumentar novamente o seu capital social, por entradas em dinheiro ou em espécie,
podendo tais situagdes ter um impacto negativo no preco das suas agdes. Adicionalmente, o direito de preferéncia dos
acionistas pode ser limitado ou suprimido por deliberagdo tomada em assembleia geral, podendo nestes casos, a parti-
cipacdo social dos acionistas no capital social da Ibersol sofrer uma diluicdo. O exercicio dos direitos de preferéncia na
subscricdo por certos acionistas ndo residentes em Portugal pode igualmente ser restringido pela lei aplicavel, bem
como pelas praticas ou outras regras, e tais acionistas podem estar impedidos de exercer esses direitos. Os acionistas
em jurisdicdes fora de Portugal que ndo consigam ou possam exercer o0s seus direitos de preferéncia na subscricdo de
um aumento de capital podem sofrer diluicdo do capital por eles detido.

A lbersol ndo pode assegurar aos investidores que o registo do aumento de capital na Conservatdria do Registo
Comercial e a subsequente admissé@o a negocia¢do das Novas Acles terdo lugar na data prevista.

A admissdo a negociagdo no Euronext Lisbon das Novas Ac¢des a emitir no ambito da Oferta, pressupde o registo do
correspondente aumento do capital social da Ibersol na Conservatoria do Registo Comercial na sequéncia da liquidacéo
da Oferta. A Ibersol ndo pode assegurar aos investidores que tal registo tera lugar quando previsto e, caso se verifique
um atraso, podera existir um espaco temporal relevante entre o pagamento do Preco da Oferta e o recebimento das
Novas A¢des. Adicionalmente, a finalizagdo de tal registo esta igualmente sujeita a interpretacao da legislacéo aplicavel,
dos Estatutos e das suas deliberagdes societarias relevantes por parte das conservatorias de registo comercial portugue-
sas (incluindo no gue respeita a aspetos do regime designadamente o valor de emissao de aces e cifra do capital social).
Do mesmo modo, um atraso na admissdo a negociacao das Novas Acdes podera afetar a liquidez das mesmas. Além
disso, a admissdo das Novas Ag¢des & negociacao poderd, por alguma razdo, ser frustrada. No caso de a admissédo ser
recusada com fundamento em facto imputavel & Emitente ou a pessoas que com este estejam em alguma das situacdes
previstas do n.° 1 do artigo 20.° do C6dVM, os destinatarios da Oferta poderiam resolver os seus negécios de aquisi¢do
das Novas Acdes, devendo tal resolucdo ser comunicada a Emitente até 60 dias ap6s o ato de recusa de admissao em
mercado regulamentado.

Nao haverd lugar a qualquer compensacéo, caso os direitos de subscrigdo cessem por nao terem sido exercidos
até ao prazo limite ou caso nao se tenha desenvolvido um mercado para a sua transacgao.

Caso os direitos de subscricdo ndo sejam exercidos ou alienados até ao final do periodo de subscricdo, 0s mesmos
cessardo sem contrapartida, ndo havendo lugar a qualquer compensacéo por esse facto. A Ibersol solicitou a admisséo
dos direitos de subscricdo a negociacdo no Euronext Lisbon, mas ndo é possivel garantir o desenvolvimento de um
mercado ativo para a sua transacao.
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3. RESPONSAVEIS PELA INFORMACAO
Identificacdo dos responsaveis pela informacéo contida no Prospeto e declaragdo de responsabilidade

Nos termos do disposto nos artigos 149.° e 243.° do CodVM, sdo responsaveis pela informacao contida no presente
Prospeto a data da sua publicacdo: (i) A Emitente: A lbersol; (ii) Os membros do Conselho de Administragdo: O
Conselho de Administragdo da Sociedade eleito para 0 mandato 2021-2024, composto por Dr. Antdnio Alberto Guerra
Leal Teixeira (Presidente), Dr. Antonio Carlos Vaz Pinto de Sousa (Vice-Presidente), Dra. Maria do Carmo Guedes
Antunes de Oliveira (Vogal), Professor Juan Carlos Vazquez Dodero de Bonifaz (Vogal) e Eng. Maria Deolinda Fidalgo
do Couto (Vogal); (iii) Os membros do Conselho Fiscal: O Conselho Fiscal da Sociedade em fungdes a data de apro-
vacdo das contas anuais relativas ao ano de 2020, composto por Dr. Carlos Alberto Alves Lourenco (Presidente), Dra.
Maria José Martins Lourengo da Fonseca (Vice-Presidente) e Dr. Eduardo Moutinho Ferreira Santos (Vogal); O Con-
selho Fiscal da Sociedade eleito para 0 mandato 2021-2024, composto por Dr. Herminio Antonio Paulos Afonso (Pre-
sidente), Dr. Carlos Alberto Alves Lourengo (Vogal) e Dra. Maria José Martins Lourengo da Fonseca (Vogal); (iv) O
Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo: A sociedade de revisores oficiais de contas KPMG & Associados -
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A., com sede no Edificio FPM41, Av. Fontes Pereira de Melo n.° 41 —
15.° andar, 1069-006 Lisboa, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.° 189 e registada na CMVM
sob o n.° 20161489, representada por Pedro Manuel Bouga de Morais Alves da Costa (ROC inscrito na Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas sob 0 n.° 1466, registado na CMVM sob o n.° 20161076), foi responsavel pelo relatério
de auditoria e pela certificacdo legal de contas consolidadas da Emitente referente ao exercicio findo a 31 de dezembro
de 2020 e pelo relatério de revisdo limitada referente ao periodo findo a 30 de junho de 2021; (v) Os Intermediarios
Financeiros: Os intermediarios financeiros responsaveis pelos servicos de assisténcia e colocacdo a Oferta, Banco
Comercial Portugués, S.A., com sede na Praga D. Jodo I, n.° 28, 4000, Porto, com o capital social integralmente subs-
crito e realizado de € 4.725.000.000,00, registado na Conservatéria do Registo Comercial do Porto com o nimero Gnico
de matricula e de identificagdo fiscal 501.525.882, e Banco Santander Totta, S.A., com sede na Rua Aurea 88, 1100-
063, Lisboa, com o capital social integralmente subscrito e realizado de € 1.256.723.284, registado na Conservatoria do
Registo Comercial de Lisboa com o numero Unico de matricula e de identificagdo fiscal 500.844.321.

As pessoas e entidades mencionadas supra, na sua qualidade de responsaveis pela informagdo contida no presente
documento, declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento, as informacGes constantes das partes do presente Pros-
peto pelas quais sdo responsaveis estdo em conformidade com os factos e ndo contém omissdes suscetiveis de afetar o
seu contributo.

4, —MOTIVOS DA OFERTA, AFETACAO DE RECEITAS E DILUICAO
4.1. Motivos da Oferta e afetagdo de receitas

A lbersol apresentava, a 30 de junho de 2021, uma Divida Liquida de € 446 milhdes, sendo que os empréstimos ascen-
dem a € 177,6 milhdes, repartida entre € 22,2 milhdes de curto prazo e € 155,4 milhdes de médio e longo prazo. Nessa
data, a Divida Liquida Bancaria totalizava € 116,3 milhdes e 0 Réacio de Alavancagem Financeira ascendia a 77%.
Adicionalmente, refira-se que a data de aprovacao do Prospeto, as reduc6es de limites de crédito (excluindo locagdes)
programadas contratualmente nos anos de 2021 e 2022 representam, respetivamente, € 10,6 milhdes e € 40,8 milhdes.

Por outro lado, a Ibersol registou no primeiro semestre de 2021, resultados liquidos no montante de €-22,9 milhdes, o
que deteriorou o patriménio liquido de uma forma substancial.

Assim, tendo em consideracgdo o atual nivel de endividamento e a substancial redugédo dos capitais proprios do Grupo,
0 encaixe a obter com a Oferta visa manter o nivel de Divida Bancaria por si contraida e melhorar a estrutura de capitais,
por via do reforgo dos seus capitais proprios, procurando um reforgo do balango da Emitente em direcdo aos niveis
anteriores aos da pandemia COVID-19, dotando a Emitente de maior flexibilidade estratégica e financeira, providenci-
ando a Emitente liquidez, capacidade de financiamento por via da melhoria do seu perfil crediticio e os meios necessa-
rios para concretizar as suas linhas de orientacao estratégica e, em especial, retomar a normal cadéncia de investimentos
de expansao e de modernizacdo dos seus restaurantes, por forma a manter e alargar as quotas de mercados dos negocios
nos quais a Emitente atua e que se mostraram mais resilientes no contexto da crise originada pela pandemia COVID-
19, reforcando igualmente a sua capacidade de resistir a choques prolongados relacionados com a pandemia.

Em particular, a Emitente pretende, em acréscimo a abertura de 10 estabelecimentos ja ocorrida em 2021 e até a data
de aprovacgdo do Prospeto, dar continuidade aos respetivos planos de modernizagdo dos restaurantes e de expansao das
marcas Burger King, KFC, Pizza Hut e Taco Bell, predominantemente no formato drive thru ou com uma forte com-
ponente de entrega ao domicilio, através da abertura prevista de 14 novos restaurantes ainda em 2021, com um investi-
mento total estimado de 16 milhdes de euros®, e 34 novos restaurantes em 2022, no montante total estimado de 34
milhdes de euros (7 dos quais o inicio da sua construcdo a ocorrer ainda em 2021). Tendo em consideragdo o valor do

3 Foram abertos dois novos restaurantes no 3.° trimestre de 2021 e outros quatro no decorrer do més de outubro de 2021.
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encaixe previsto com a Oferta, estes investimentos serdo parcialmente financiados com aqueles montantes, sendo o
valor remanescente financiado com os cash flows que vierem a ser gerados na sua atividade operacional. As receitas
geradas pela Oferta serdo assim uma via para o reforco dos capitais de médio e longo prazo, destinados a expansao do
negdcio do Grupo.

O produto liquido da Oferta apenas sera apuravel depois do encerramento da subscri¢do, prevendo-se, considerando o
preco de subscri¢do de €4,00 e um cenério de subscricdo completa, que a um montante total de entradas de cerca de €
40 milhdes, corresponda um valor liquido de aproximadamente € 39,4 milhdes, deduzidas todas as despesas associadas.

4.2. Diluicao

No dmbito da Oferta serdo emitidas um méaximo de 10.000.000 Novas A¢des em aumento de capital, passando o total
de acOes representativas do capital social da Emitente apds a Oferta para 46.000.000, assumindo a integral subscri¢éo
do mesmo, pelo que se 0s atuais acionistas participarem na Oferta, subscrevendo as Novas Ac¢des na propor¢do das
acOes detidas, ndo sofrerdo qualquer diluigdo.

A participacdo no capital da Emitente dos acionistas que ndo subscrevam as Novas A¢des nem adquiram as acdes que
seriam necessarias a manutenc¢do da sua respetiva participacdo sera diluida com a emissdo das Novas A¢des, sendo a
diluicdo equivalente a cerca de 21,74% resultante do quociente entre a quantidade de Novas Acdes emitidas e a quan-
tidade total de agOes representativas do capital social da Emitente apds a presente Oferta, no pressuposto da integral
subscricdo do aumento de capital. Neste cenério, e a titulo exemplificativo, para os atuais acionistas que ndo subscrevam
as Novas Ac¢des nem adquiram agdes que seriam necessarias a manutencdo da sua respetiva participagdo, uma partici-
pacéo no capital social correspondente a 1% sera reduzida para cerca de 0,783%, ap0s 0 aumento de capital, no pressu-
posto da integral subscricdo do mesmo.

Tendo em consideracdo que a Ibersol detém 3.599.981 acGes proprias, uma participacdo correspondente a 1% dos di-
reitos de voto sera reduzida para cerca de 0,764%, ap6s a Oferta, para 0s atuais acionistas que ndo subscrevam as Novas
Ac0es e no pressuposto da integral subscri¢cdo do aumento de capital (e da manutencao do referido nimero de acdes
préprias).

Considerando o compromisso irrevogavel assumido pela ATPS e por outras entidades consigo relacionadas de subscre-
verem, como minimo, um total de 6.102.493 Novas Agdes, e pressupondo um cenario em que estas seriam as Unicas
subscricdes verificadas no aumento de capital, a diluigdo da participagdo dos demais acionistas seria de cerca de 15,85%
nos direitos de voto que presentemente podem ser exercidos (e de cerca de 14,49% no capital social), passando a ser
imputavel a ATPS, nos termos das alineas b) e d) do n.° 1 do artigo 20.° do C6dVM, cerca de 67,20% dos direitos de
voto da Ibersol que presentemente podem ser exercidos (i.e. excluindo as 3.599.981 acGes proprias cujos direitos de
voto estdo suspensos) e cerca de 61,46% do capital social.

5.— INFORMACOES FINANCEIRAS SELECIONADAS DA EMITENTE

Os dados financeiros selecionados apresentados neste Capitulo relativos (i) ao primeiro semestre de 2021 foram prepa-
rados a partir das demonstracdes financeiras consolidadas ndo auditadas da Ibersol para esse periodo (objeto de revisdo
limitada) e (ii) ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2020, foram preparados a partir das demonstragdes financeiras
consolidadas auditadas da Ibersol para esse periodo, devendo ser lidos conjuntamente com os respetivos documentos
de prestacdo de contas consolidadas da Ibersol, incluindo as suas notas anexas, inseridos por remissdo neste Prospeto,
conforme indicado no Capitulo 9 do presente Prospeto.

As demonstracOes financeiras consolidadas da Ibersol constantes do documento de prestacdo de contas consolidadas
referente ao exercicio de 2020 e ao primeiro semestre de 2021 foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacOes a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa, suas subsidiarias e empresas associadas, ajustados
no processo de consolidagdo e tomando por base o custo histérico, exceto no caso de alguns ativos e passivos financei-
ros, que foram mensurados ao justo valor.

As demonstraces financeiras referidas nos paragrafos acima foram preparadas de acordo com as IFRS — EU.
5.1. Demonstracéo consolidada dos resultados por natureza

O quadro seguinte apresenta a demonstracdo consolidada dos resultados por natureza da Ibersol para o primeiro semes-
tre de 2021 e de 2020 (informagdo ndo auditada) e para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e de 2019
(informacéo auditada):

Volume de negdcios 134,9 288,9 133,6 485,4
Ebitda 249 43,6 15,2 119,5
AmortizacGes, depreciacdes e perdas imparidade de AFT, direito de uso, goodwill e Al (42,6) (94,5) (47,0) (86,6)
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Resultado operacional a7,7) (50,9) (31,8) 32,9

Resultado financeiro (9,5) (19,6) (10,3) (20,7)
Ganhos (perdas) em associadas e empreend. conjuntos 0,2) 0,1 0,2) 0,1
Ganhos (perdas) em subsidiarias - - - -
Resultados antes de impostos (27,4) (70,4) (42,1) 12,3
Imposto sobre o rendimento 4.4 15,1 8,8 5,3
Resultado liquido consolidado (23,0) (55,3) (33,4) 17,6

5.2. Demonstracéo consolidada da posicéo financeira

O quadro seguinte apresenta a demonstragdo consolidada da posigéo financeira da Ibersol para o primeiro semestre de
2021 e de 2020 (informagao ndo auditada) e para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e de 2019 (informagéo
auditada):

Ativo
N&o corrente
Goodwill 80,5 80,5 84,9 88,0
Ativos fixos tangiveis, ativos fixos intangiveis 240,3 250,2 246,0 253,0
Direitos de Uso 264,9 281,6 297,4 321,8
Investimentos financeiros em emp. conjuntos e associadas 3,3 2,7 2,5 2,6
Apvos f|_nance|ros nao correntes, outros ativos financeiros e outros ativos ndo 106 91 9.2 114
financeiros
Impostos diferidos 19,3 14,9 11,7 40
Total de ativos nao correntes 618,9 639,0 651,6 680,7
Corrente
Inventarios 11,5 11,6 12,2 12,0
Imposto s/ rendimento a recuperar 0,2 0,2 1,5 15
Outros ativos financeiros 0,0 1,6 13,2 12,9
Outros ativos correntes 24,2 25,7 27,0 31,7
Caixa e dep6sitos bancarios 59,7 50,6 60,8 38,4
Total de ativos ndo correntes 95,6 89,7 114,7 96,5
Total do ativo 714,5 728,7 766,3 7773
Passivo
N&o corrente
Empréstimos 1554 145,5 138,1 74,8
Responsabilidades com locacoes 2447 254,6 270,8 286,2
Impostos diferidos 3,6 3,9 7,2 8,7
Provisdes, instrumentos financeiros derivados e outros passivos ndo correntes 0,8 0,1 0,1 0,2
Total de passivos ndo correntes 404,6 404,1 416,3 369,8
Corrente
Empréstimos 22,2 19,6 440 46,4
Responsabilidades com locacoes 85,0 74,4 57,4 53,8
Contas a pagar a fornecedores e acréscimo de custos 54,4 62,0 55,5 77,8
Imposto s/ rendimento a pagar e outros passivos correntes 14,6 12,3 134 15,3
Total de passivos correntes 176,3 168,2 170,4 193,2
Total do passivo 580,8 572,3 586,7 563,1

Capital Préprio
Capital e reservas atribuiveis aos acionistas

Capital social 36,0 36,0 36,0 36,0
Ac0es proprias (11,2) (11,2) (11,2) (11,2)
Pczgnlos de emissdo, reservas legais, reservas de conversdo cambial e outras re 1316 186.6 187.9 1716
Resultado liquido do exercicio (22,9) (55,2) (33,3) 17,5
Total do capital préoprio atribuivel aos acionistas 133,5 156,3 179,4 2139
Interesses que ndo controlam 0,1 0,1 0,2 0,3
Total do capital proprio 133,6 156,4 179,6 2142
Total do capital préprio e passivo 7145 728,7 766,3 777,3
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5.3. Demonstracao consolidada dos fluxos de caixa

O quadro seguinte apresenta a demonstracao consolidada condensada dos fluxos de caixa para o primeiro semestre de
2021 e de 2020 (informacéo ndo auditada) e para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e de 2019 (informagéo
auditada):

Fluxos de caixa das atividades operacionais 26,6 23,7 118,7
Fluxos de caixa das atividades de investimento (12,3) (17,0) (16,9) (41,2)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento (5,3) 9,9 35,1 (73,9)
Variacgdo de caixa e seus equivalentes 9,0 16,6 21,3 3,6

Variagdo de perimetro e efeitos de diferengas cambiais (0,0) 0,7) 0,2) (1,0)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 50,5 34,6 34,7 32,0
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 59,6 50,5 55,8 34,7

5.4. Outra informacéo financeira

No quadro seguinte apresentam-se os indicadores alternativos de desempenho ndo auditados para o primeiro semestre
de 2021 e de 2020 (informacéo ndo auditada) e para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e de 2019 (infor-
macdao ndo auditada):

Fluxos de caixa das atividades operacionais 26 6 23,7 118,7
Capex expanséo (1) 19,9 38,0
Capex manutencdo e outros diversos (2) 2,0 8,4 1,1 20,0
Total Capex (adi¢des de ativos tangiveis e intangiveis) 4.4 28,3 6,7 58,0
NuUmero de novos restaurantes (3) 4 17 6 38

(1) Capex de expanséo corresponde ao investimento incorrido na abertura de novos restaurantes.
(2) Capex de manutengéo corresponde ao investimento incorrido na remodelagéo incorridos nos restaurantes existente.
(3) No decorrer do segundo semestre de 2021 foram ja concretizadas as aberturas adicionais de seis novos restaurantes.

5.5. Alteragdes Significativas na Situagdo Financeira da Emitente

Tal como detalhado no fator de risco “Potenciais resultados inesperados ou negativos com relacéo a interpretacéo e
aplicacdo da Ley 13/2021” e no Capitulo 8.2 do Prospeto, desde as Ultimas informagdes financeiras intercalares publi-
cadas referentes ao periodo findo em 30 de junho de 2021, ndo auditadas (objeto de relatério de revisdo limitada),
destaca-se a entrada em vigor da Ley 13/2021 de 1 de outubro, cujos potenciais impactos estdo a ser analisados, sendo
dificil a sua quantificacdo total nas demonstracGes financeiras do grupo a data do presente Prospeto, para além do valor
apurado de passivo de locacdo nao exigivel, que a data de 30 de junho de 2021 ascendia a 39 milhdes de euros.

5.6. Declaracdo da Emitente Relativa a Suficiéncia do Fundo de Maneio

Como é normal no setor da restauracdo, o Grupo Ibersol opera com Fundo de Maneio negativo e sazonal com maiores
necessidades de Fundo de Maneio na primeira metade do ano e maiores fluxos de caixa de opera¢fes na segunda metade
do ano.

Em 31 de agosto de 2021, o Fundo de Maneio era negativo em 78,1 milhdes de euros, incluindo: (i) uma Componente
Estrutural Negativa do Fundo de Maneio que ascende a -31,7 milhdes de euros (que decorre das carateristicas do nego-
cio do Grupo, com prazos de pagamento a fornecedores muito superiores aos prazos de recebimento dos clientes e dos
valores reduzidos dos inventarios) e (ii) um passivo de locagdo corrente de 69,1 milhdes euros (40 milhdes euros res-
peitante ao periodo de 15 margo de 2020 até 31 de agosto de 2021 e 29,1 milhGes euros para o periodo de 1 de setembro
de 2021 até 31 de agosto de 2022) correspondentes a divida de locacdo a AENA, explicitada no fator de risco “Poten-
ciais resultados inesperados ou negativos com relacéo a interpretacao e aplicacéo da Ley 13/2021 (...)” do Capitulo
2 do presente Prospeto.

Com a publicacéo da referida lei — e de acordo com a sua interpretacdo da mesma — a Emitente estima que o passivo de
locacgdo corrente & AENA referido em (ii) no pardgrafo anterior ndo venha a ser exigivel em 55 milhdes de euros (se
abrangesse o periodo até final de outubro de 2022 este valor seria de cerca de 57 milhGes de euros), 0 que ajustaria 0
Fundo de Maneio com referéncia a 31 de agosto de 2021 para o valor negativo de 23,1 milhGes de euros. Acresce ainda
que o Grupo tem atualmente a sua disposicdo linhas de crédito ndo utilizadas no montante de 31,4 milh&es de euros.

Atendendo ao acima exposto, a Ibersol considera que dispde de Fundo de Maneio suficiente para garantir as suas ne-
cessidades atuais, ou seja, para os doze meses seguintes a data do presente do Prospeto.
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6. — CAPITALIZACAO E ENDIVIDAMENTO

A informagdo constante deste Capitulo 6 foi preparada de acordo com as IFRS-UE e devera ser lida em conjunto com
as demonstracdes financeiras constantes do presente Prospeto constante do Capitulo 5, bem como com a demais infor-
macao financeira inserida por remissdo no presente Prospeto.

Por efeito da entrada em vigor da Ley 13/2021 de 1 de Outubro, conforme descrito no fator de risco “Potenciais resul-
tados inesperados ou negativos com relacdo a interpretacdo e aplicacdo da Ley 13/2021, (....),” do Capitulo 2 do
presente Prospeto, foi incluida nas tabelas abaixo apresentadas uma coluna pré-forma com o objetivo de ilustrar, com
referéncia a 31 de agosto, o impacto da anulagéo da divida de locacdo corrente ndo exigivel pela AENA no montante
de 40 milhdes de euros, correspondente ao excesso de rendas minimas do periodo de 15 de marco de 2020 até 31 de
agosto de 2021, resultante da entrada em vigor da lei.

6.1. Declaracéo de Capitalizacéo
A tabela seguinte apresenta a declaracdo de capitalizacdo consolidada da Ibersol em 31 de agosto de 2021 (informagao
néo auditada):

Notas do Anexo as De-

(Milhdes de euros) 31/08/2021 monstracdes Financeiras
de 31/12/2020

Divida corrente total (incluindo parcela corrente da divida ndo corrente)

A Garantida 1) 2,4 2,4 17e31

B Caucionada 2) 26,5 1,1 112, 12e 17

C Né&o garantida/ndo caucionada 3) 86,6 72,1 17.1e17.2

D Total da Divida Corrente (A+B+C) 115,5 75,6

Divida néo corrente total (excluindo parcela corrente da divida ndo corrente)

E Garantida 4) 51,4 51,4 17e31

F Caucionada 5) 14,3 39,8 11.2, 12e 17

G Né&o garantida/ndo caucionada 6) 326,8 301,3 17.1e17.2

H Total da divida nédo corrente (E+F+G) 3925 392,5

Capitais Proprios dos Acionistas

| Capital social 36,0 36,0 16.1

J Acdes proprias (11,2) (11,2) 16.2

K Prémio de emissdo 0,5 0,5

L Reserva Legal 1,8 1,8

M Outras Reservas 129,6 129,5 16.3

N Total do capital préprio (1+J+K+L+M) 156,6 156,5

TOTAL CAPITALIZACAO (D+H+N) 664,6 624,6

1) Incluidos parcelas dos empréstimos com garantia do Estado portugués no montante de 2,4 milhdes de euros;

2) Incluidos empréstimos em Angola caucionados por Obrigacdes do Tesouro depositada (0,2 milhdes de euros) , Divida de locagdes caucionadas
por depositos (5,7 milhGes de euros) e Divida de locagdes garantidas por equipamentos (0,8 milhdes de euros) e 19,8 milhdes de dividas de
locagdo com garantias bancarias;

Na coluna pro-forma foram eliminados 5,7 milhdes correspondentes a divida a AENA caucionada por depdsitos e 19,8 milhdes de euros de divida
de locagfes AENA com prestacdo de garantia;

3) Incluidos Empréstimos no valor de 23,9 milhes de euros e divida de locagdes (de espagos) de 62,6 milhdes de euros e divida de locagbes sem
cobertura por garantias ou caucdes.

Na coluna pro-forma foram eliminados 14,5 milhdes correspondentes a divida corrente a AENA ndo garantida nem caucionada;

4) Incluidas parcelas dos empréstimos com garantia do Estado portugués no montante de 18,7 milhdes de euros, com garantia do Estado espanhol
no montante de 32,7 milhdes de euros;

5) Incluidos empréstimos em Angola caucionados por Obrigagdes do Tesouro depositada (0,2 milhGes de euros) , Dividas de locagéo de espagos
caucionadas (2,8 milhdes de euros) e Divida de locacdes garantidas por equipamentos (6,8 milhdes de euros)e 4,5 milhdes de divida de locagdo
com garantias bancarias;

Na coluna pré-forma foram adicionados 25,5 milhdes correspondentes a divida de locagdo a AENA por alocagéo da cobertura das caugdes (5,7
milhGes euros) e das garantias bancarias (19,8 milhdes de euros);

6) Incluidos Empréstimos no valor de 100,5 milhGes de euros e divida de locacdes de 226,3 milhdes de euros;

Na coluna pré-forma foram eliminados 25,5 milhGes euros que tém cobertura por caugdo ou garantias bancérias).

6.2. Declaragédo de Endividamento

A tabela seguinte apresenta a declaragdo de endividamento consolidado da Ibersol em 31 de agosto de 2021 (informacéo
ndo auditada):

Notas do Anexo as De-

(Milhdes de euros) 31/08/2021 monstragdes Financeiras
de 31/12/2020
A Caixa 1,0 14

25



B Equivalentes de caixa 1) 67,1 67,1 14
C Outros Ativos Financeiros correntes 0,1 0,1 111
D Liquidez (A+B+C) 68,2 68,2
E Divida financeira corrente ( excluindo a parte corrente da divida financeira ndo cor- 98 76
rente) 2) ' ! 17.1e17.2
F Parte corrente da divida financeira ndo corrente 3) 105,7 67,9 17.1e17.2
G Endividamento financeiro corrente (E+F) 1155 75,5
H Endividamento financeiro corrente liquido (G-D) 47,2 7,2
| Divida financeira ndo corrente (excluindo a parte corrente e instrumentos de divida) 390,0 390,0
J Instrumentos de divida - -
K Contas a pagar comerciais e outras ndo correntes 4) 2,5 2,5
L Endividamento financeiro ndo corrente (I+J+K) 392,5 392,5
M Endividamento financeiro total (H+L) 439,8 399,8

1) Depositos a ordem e depdsitos a prazos com vencimento até 3 meses;

2) Empréstimos (5,0 milhdes de euros) e divida de locagdes ( 4,8 milhdes de euros) que terminam até 1 ano;

Na coluna pro-forma foram eliminados 2,2 milhdes de euros correspondentes a divida de locagao em Aeroportos AENA;

3) Na coluna pro-forma foi eliminado o passivo no montante de 37,8 milhes euros correspondente a dividas de locagdo com a AENA,;
4) Financiamento ndo corrente sem juros.

Endividamento Indireto: O Grupo Ibersol ndo tem endividamento indireto a data de 31 de agosto de 2021.
Endividamento Contingente: A Ibersol tem registadas nas suas demonstragdes financeiras consolidadas, preparadas por
referéncia a 30 de junho de 2021, provisfes no valor de € 778.023 no passivo ndo corrente, com o detalhe referido na
nota 13 anexa as referidas demonstra¢des financeiras consolidadas semestrais e para o qual fez um deposito.

O Grupo Ibersol encontra-se sujeito as contingéncias descritas nas notas anexas as referidas demonstracdes financeiras
consolidadas semestrais, incluindo o processo contra uma subsidiaria do Grupo em Espanha por alegado incumprimento
de clausulas de ndo concorréncia constantes de um contrato de sub-franquia no montante de 11,7 milhdes de euros
mencionado na nota 22 anexa as demonstragdes financeiras consolidadas preparadas por referéncia a 30 de junho de
2021.

O Grupo tem ainda vérias reclamag@es e recursos nos quais foram prestadas garantias bancérias que ascendem a 314
mil euros, conforme nota 23 das demonstracdes financeiras consolidadas a 30 de junho de 2021.

Os principais contratos de financiamento da Ibersol com bancos incluem covenants, com o detalhe referido na nota 14.1
anexa as demonstraces financeiras consolidadas preparadas por referéncia a 30 de junho de 2021.

7.— DESCRICAO DA OFERTA
7.1. Condicbes da Oferta, tomada firme e intenc¢des de subscrigdo

7.1.1. Namero de Novas Acdes oferecidas, montante da emissao, Preco da Oferta, admissdo a negociagédo e
condicOes a que a Oferta esta sujeita

NUmero

A presente Oferta tem por objeto um maximo de 10.000.000de Novas Ac¢oes representativas de 21,74% do capital social
da Sociedade (ap6s o0 aumento). As Novas AcOes serdo oferecidas diretamente a subscricdo dos acionistas da Ibersol,
no exercicio dos respetivos direitos legais de preferéncia e demais investidores que adquiram direitos de subscri¢do. A
autoridade competente para aprovagdo do Prospeto relativo a presente Oferta é a CMVM.

Montante

O montante do encaixe total da Oferta sera de €40.000.000, considerando que cada Nova Acéo seré subscrita pelo valor
de €4,00 (o que inclui um &gio de €3,00 por Nova Acdo), e pressupondo a sua subscri¢do integral.

Preco da Oferta

O Preco da Oferta é de €4,00 por cada Nova A¢do (o que inclui um &gio de €3,00 por Nova Acédo). De acordo com a
previsdo do artigo 4.2, n.° 2, dos Estatutos*, que foi deliberada em Assembleia Geral a 29 de junho de 2020 e que contém
a autorizacdo do Conselho de Administracéo para deliberacdo de aumentos de capital nas condigdes ali fixadas, o Con-
selho de Administracdo deliberou a 19 de outubro de 2021 (tendo sido essa deliberacdo objeto de um parecer favoravel
do Conselho Fiscal com a mesma data), a aprovagdo do aumento de capital social que resultard na emisséo e subscri¢éo
das Novas Agdes.

O pagamento do preco de subscri¢cdo das Novas Acdes, incluindo dos eventuais pedidos de subscricdo adicional em
rateio, seré efetuado em numerério e integralmente no ato de subscricao.

4 «Q capital social podera ser elevado até cem milhes de euros, por uma ou mais vezes, por deliberagéo do Conselho de Administra-
¢do, que fixara a forma, as condi¢Ges de subscricdo e as categorias de ac¢les a emitir de entre as previstas neste pacto ou outras
permitidas por lei.”
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Sobre o preco de subscricdo poderdo recair comissdes ou outros encargos, sobre os quais poder&o incidir impostos nos
termos da lei aplicavel, a suportar pelos subscritores da Oferta, os quais constam dos precarios dos intermediarios fi-
nanceiros disponiveis no sitio da CMVM na Internet em www.cmvm.pt, devendo os mesmos ser indicados pela insti-
tuicdo financeira recetora das ordens de subscricéo.

Admissdo a negociacao

Depois de emitidas, as Novas Acdes serdo admitidas a negociacdo no Euronext Lisbon gerido pela Euronext sob o
simbolo IBS e serdo fungiveis com as agdes representativas do capital social da Ibersol que ja se encontram admitidas
a negociacdo na data do presente Prospeto, sendo que a data previsivel para ser iniciada a negociacdo das Novas A¢oes
no Euronext Lisbon, sujeita a prévia obtengdo do registo comercial do aumento de capital e a prévia liquidacao fisica e
financeira da Oferta é o dia 19 de novembro de 2021.

A solicitacdo de admissao a negociacdo das Novas A¢es, que ja foi apresentada, podera, por alguma razao, ser frus-
trada. Caso tal viesse a suceder, e nos termos do artigo 163.° do C6dVM, os destinatarios da Oferta poderiam resolver
0s seus negacios de aquisicdo das Novas Ac¢des no caso de a admissdo ser recusada com fundamento em facto imputavel
a Emitente ou a pessoas que com este estejam em alguma das situagdes previstas do n.° 1 do artigo 20.° do CédVM,
devendo tal resolugdo ser comunicada a Emitente até 60 dias ap0s o ato de recusa de admissdo a mercado regulamen-
tado.

Apos a admissdo a negociagdo no Euronext Lisbon, as Novas A¢des serdo fungiveis com as demais a¢es da Emitente,
salvo na eventualidade de ser proposta acdo de anulagdo ou de declaracdo de nulidade da deliberacdo de aumento de
capital no prazo de 30 dias contados da referida deliberagdo, caso em que as Novas AcGes constituirdo uma categoria
autobnoma até que ocorra o transito em julgado da deciséo judicial da mencionada a¢éo de anulag&o ou de declaragéo de
nulidade, de acordo com o disposto do artigo 25.°, al. b), do C4dVM.

Condigdes
A Oferta ndo se encontra sujeita a qualquer condi¢éo, estando limitada a subscricao das ordens que forem submetidas.
7.1.2. Intengdes de subscricdo, colocagdo e tomadas firmes

Sem prejuizo da possibilidade conferida a generalidade dos destinatarios da Oferta de poderem vir a adquirir e exercer
direitos de subscricdo adicionais ou de virem a submeter pedidos de subscricdo de um nimero de ag¢Oes superior aquele
a que teriam proporcionalmente direito, a ATPS (detentora direta de 16.597,058 acGes da Ibersol), dois dos seus admi-
nistradores (Anténio Pinto Sousa e Anténio Teixeira, detentores, cada um, de 2.520 acdes da Ibersol) e a ANUTA —
Servigos e Gestdo, S.A., sua subsidiaria detida a 100% (detentora de 3.170.000 ag¢des da Ibersol), assumiram o compro-
misso irrevogavel de subscrever, como minimo, um total de 6.102.493 Novas A¢des ao preco de subscri¢do unitério de
4,00 Euros, correspondentes ao exercicio da totalidade dos direitos de subscri¢do que Ihes irdo ser atribuidos no ambito
da Oferta, por via das participacdes acionistas por si detidas a data deste Prospeto (i.e., 19.772.098 a¢des no total).

N&o existe garantia de colocagdo ou tomada firme das Novas Acdes.

O Banco Comercial Portugués, S.A. e o Banco Santander Totta, S.A. sdo os intermediarios financeiros responsaveis
pela prestacdo dos servicos de assisténcia a Emitente em relagdo a Oferta, nos termos e para os efeitos dos artigos 113.°
e 337.°do CodVM, abrangendo 0s servicos necessarios a preparagdo, langamento e execucdo da Oferta e de assessoria
ao processo de admissdo & negociagdo das Novas Acdes no Euronext Lisbon. Qualquer intermediario financeiro devi-
damente autorizado e registado para o efeito podera assumir a funcdo de entidade recetora de ordens de compra e
entidade registadora.

7.2. Informagdes essenciais sobre as Novas Aces e a sua subscricio

7.2.1. I1SIN

As Novas Ac¢oes, quando admitidas & negociagdo, terdo o mesmo cddigo ISIN PTIBSOAMO0008 que as ac¢des represen-
tativas do capital social da Ibersol ja admitidas a negociacdo na data do presente Prospeto. O codigo ISIN dos direitos
de subscri¢do das Novas Acdes é o PTIBSOAMSO007 e estes serdo negociados sob o simbolo IBSS1.

7.2.2. Direitos inerentes as ac0es, procedimento de exercicio desses direitos e eventuais limitagdes

Todas as acdes da Ibersol sdo ordinarias e, por conseguinte, da mesma categoria. As Novas AcGes serdo igualmente
ordinarias e pertencerdo também a mesma categoria, sendo-Ihes atribuidas os mesmos direitos (incluindo relativamente
a participacdo nos lucros do exercicio em curso, se distribuidos). Nos termos do CSC e dos Estatutos, o titular de uma
acdo da Ibersol assume, com a respetiva aquisi¢do, a condigdo de acionista da Sociedade, com todos os direitos e as
obrigacdes inerentes estabelecidos no CSC e nos Estatutos.

A detencdo ou a titularidade de uma ou mais acBes da Sociedade implica a sujeicdo do acionista ao conteudo dos

Estatutos, sem prejuizo do seu direito de impugnacdo das disposicdes que considere desconformes com normas legais
imperativas que sejam aplicaveis a Sociedade, nos termos e prazos previstos na lei.
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Os detentores das a¢des da Ibersol tém, designadamente, como direitos principais, (A) o direito a informacéo® (consi-
derando os termos dos artigos 288.° a 293.° do CSC e dos artigos 244.°a 251.° do C6dVM e no Regulamento da CMVM
n.° 5/2008, conforme alterado), (B) o direito a participacdo nos lucros (apds deduzidas as importancias necessarias,
nomeadamente, para cobrir prejuizos transitados ou para a formacao ou reconstituicdo da reserva legal, nos termos do
n.° 1 do artigo 33.° do CSC e conforme deliberado pela Assembleia Geral), nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo
21.° e do artigo 294.° do CSC, bem como dos Estatutos da lbersol®, (C) o direito a participar na Assembleia Geral e de
ai exercer o seu direito de voto, nos termos do nimero 1 do artigo 379.° do CSC e do capitulo quarto dos Estatutos’,
(D) o direito de preferéncia na subscricdo de novas agdes em casos de aumentos de capital por entradas em dinheiro,
em gue o respetivo direito ndo seja limitado ou suprimido e o direito a receber novas aces da Sociedade em operacdes
de aumento de capital por incorporagéo de reservas e (E) o direito a partilha do patriménio em caso de dissolucéo.

7.2.3. Local onde é possivel subscrever as agdes, Periodo da Oferta e procedimento de subscri¢ao
Local de subscricéo

As ordens de subscricdo das Novas Ac¢des poderdo ser apresentadas junto de qualquer intermediario financeiro legal-
mente habilitado a prestar o servigo de rececdo, transmissdo e execucao de ordens por conta de outrem.

Serd disponibilizado aos intermediérios financeiros um modelo de boletim para transmissdo de ordens, sendo, no en-
tanto, a sua utilizagao facultativa, desde que esteja assegurado um mecanismo de transmissao das ordens equivalente.

O referido modelo de boletim podera ser solicitado ao Banco Comercial Portugués (através do e-mail: dtit.certifica-
coes@millenniumbcp.pt) ou ao Banco Santander Totta (através do e-mail: corretora@santander.pt).

As ordens de subscri¢do das Novas Acdes poderdo também ser transmitidas aos intermediarios financeiros supra refe-
ridos através da internet, nos casos em que tal seja aceite pelo intermediario financeiro junto do qual as referidas ordens
sejam apresentadas.

Periodo da Oferta

O periodo de subscri¢do das Novas A¢des decorrerd entre as 08h30m do dia 28 de outubro de 2021 e as 15h00m do dia
12 de novembro de 2021, inclusive (o “Periodo da Oferta™).

Procedimento de Subscricéo

O namero de Novas Agdes a subscrever no exercicio dos respetivos direitos legais de preferéncia resulta da aplicacéo
do fator 0,3086418 ao nimero de direitos de subscri¢do detidos no momento da subscrigdo, com arredondamento por
defeito. A cada acdo sera atribuido um direito de subscricdo, com excecdo das 3.599.981 ac¢des detidas pela propria
Emitente, que ndo terdo qualquer direito de subscricao.

As Novas Acdes inicialmente ndo subscritas serdo objeto de rateio pelos detentores de direitos de subscrigdo que tenham
manifestado intencdo de subscrever um nimero de agdes superior aquele a que teriam proporcionalmente direito, na
proporcao do valor das respetivas subscrigdes, com arredondamento por defeito. O pedido de subscri¢do adicional de-
verd ser efetuado conjuntamente com o pedido de subscricdo e ndo é separavel deste ultimo.

O ultimo dia de negociacao das agdes da Emitente na Euronext Lisbon, com direitos de subscri¢do incorporados € o dia
25 de outubro de 2021, o que significa que as a¢fes da Emitente que negoceiem na Euronext Lisbon a partir do dia 26
de outubro de 2021, inclusive, ja ndo conferem o direito de participar na Oferta. As a¢cGes da Emitente negociadas fora
de mercado regulamentado e registadas nas contas individualizadas do adquirente até ao dia 27 de outubro de 2021
(inclusive), as 16h00m, conferirdo ao acionista direitos de subscricéo, salvo se algo for estipulado em contrério.

Os acionistas da Ibersol que ndo pretendam exercer os seus direitos de subscrigdo, total ou parcialmente, poderdo pro-
ceder a sua alienacdo no Euronext Lisbon durante o periodo que decorre desde o primeiro dia em que aqueles direitos
podem ser exercidos até ao terceiro dia de negociacao anterior ao final do prazo para a subscri¢do das Novas A¢des, ou
seja desde o dia 28 de outubro de 2021 até ao dia 9 de novembro de 2021, inclusive. Os direitos podem igualmente ser

5 Nos termos dos artigos 288.° a 291.° do CSC, o direito a informagcéo envolve, no caso de detencéo de pelo menos 1% do capital social, o direito
de consulta de certos documentos societarios relativos a gestéo e fiscalizagdo da sociedade, devendo ser facultadas a consulta dos acionistas, na
sede da sociedade, informagdes preparatorias da Assembleia Geral. No decurso da Assembleia Geral devem ser prestadas informagdes sobre os
assuntos sujeitos a delibera¢do. Os acionistas que detenham pelo menos 10% do capital social podem solicitar informac8es sobre assuntos sociais,
as quais, em principio, ndo podem ser recusadas; caso seja indevidamente recusado a qualquer acionista o exercicio do direito a informacéo nos
termos daqueles preceitos, este podera requerer ao Tribunal a realizacdo de inquérito a Sociedade.

6 Nos termos do artigo 29.° do Estatutos, “Aos resultados liquidos evidenciados pelos documentos de prestagdo de contas anuais serdo deduzidas
as importancias necessarias a formagéo ou reconstituigdo da reserva legal, tendo o remanescente a aplicagdo que a Assembleia Geral, por maioria
simples, destinar, podendo esta deliberar distribui-los, total ou parcialmente, ou afeta-los a reservas.” De acordo com o Decreto-Lei n.° 187/70,
de 30 de abril, na sua versdo atualmente em vigor, o direito a receber dividendos caduca e perdem-se a favor do Estado Portugués os dividendos,
juros e outros rendimentos se, durante o prazo de 5 anos, os seus titulares ou possuidores ndo os tenham cobrado ou tentado cobrar ou ndo tenham
manifestado por outro modo legitimo e inequivoco o seu direito sobre 0s mesmos.

7 (i) Artigo 21.°, n.° 1 dos Estatutos: - “a cada ac&o corresponde um voto”; (ii) Artigo 21.°, n.° 2 dos Estatutos: - “Excepto se a lei exigir diferen-
temente, as deliberagBes em Assembleia Geral serdo tomadas por maioria simples” e (iii) Artigo 22.°, n.° 3 dos Estatutos: - “Enquanto a sociedade
for considerada “sociedade com o capital aberto ao investimento do publico ”, 0s accionistas poderdo votar por correspondéncia”.
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negociados fora do mercado regulamentado, nos termos gerais de direito, tendo de ser registados na conta de valores
mobiliarios escriturais do adquirente até ao dia 12 de novembro de 2021 (inclusive), as 15h00m, de forma a permitir o
respetivo exercicio dos mesmos na subscri¢do de Novas Ac¢des. Caso os direitos de subscricdo ndo sejam exercidos ou
alienados até ao final do periodo de subscricdo, 0s mesmos cessardo sem contrapartida, ndo havendo lugar a qualquer
compensagao por esse facto.

As ordens poderao ser revogadas até 4 dias antes de findar o prazo da Oferta, por comunicacdo ao intermediério finan-
ceiro que a recebeu, ou seja, sdo revogaveis até as 15h00m do dia 8 de novembro de 2021, inclusive.

Durante o periodo de irrevogabilidade, ou seja, a partir das 15h00m do dia 8 de novembro de 2021e até ao final do
Periodo da Oferta, as ordens apenas poderao ser alteradas para aumentar o nimero de Novas Ac¢des a serem subscritas.

Os investidores que tenham aceitado a Oferta antes de publicada uma eventual adenda anterior ao fim do prazo da
Oferta tém o direito de revogar a sua aceita¢do, no prazo de 3 dias Uteis apds a divulgacdo da mesma, a qual devera
indicar a data final até a qual os investidores podem exercer o direito de revogacao da sua ordem de subscricdo. Refira-
se que o direito de revogacao é apenas concedido aos investidores que ja tivessem aceitado adquirir ou subscrever 0s
valores mobiliarios antes de ser publicada a adenda e desde gque os valores mobiliarios ainda ndo tivessem sido entregues
aos investidores no momento em que ocorreu ou foi detetado o novo facto significativo, erro relevante ou inexatiddo
relevante.

A alteracdo de uma ordem para uma quantidade inferior de direitos de subscrigdo a exercer ou de Novas A¢Oes a subs-
crever, tera sempre por efeito a revogacdo da ordem anteriormente transmitida e a transmissdo de uma nova ordem,
pelo que apenas podera ocorrer necessariamente dentro do periodo de revogabilidade (ou seja, até as 15h00m do dia 8
de novembro de 2021).

As ordens de subscrigdo das Novas A¢Oes e os respetivos pedidos de subscrigdo adicional em rateio, bem como as
revogacgdes e/ou alteragdes dessas ordens, deverdo ser transmitidas pelos intermediarios financeiros a Interbolsa, de
acordo com o sistema habitual de processamento de ordens de subscrigdo em operacfes de aumento de capital com
reserva de preferéncia para os acionistas.

Liquidacao

Espera-se que a liquidacdo financeira das Novas Acbes a emitir no &mbito da Oferta ocorra no primeiro dia de negoci-
acdo apds o encerramento da Oferta, ou seja 15 de novembro de 2021, no caso das Novas A¢des subscritas por exercicio
do direito legal de preferéncia, e no terceiro dia de negociacdo apos o referido encerramento, ou seja 17 de novembro
de 2021, no caso das Novas A¢Oes sobrantes atribuidas aos subscritores que para esse efeito se tenham candidatado.

A entrega das Novas Acdes aos investidores que participem na presente Oferta sera efetuada atraves da inscricdo das
acOes nas contas de registo individualizado de valores mobiliarios da titularidade dos respetivos adquirentes, domicili-
adas junto dos intermediéarios financeiros legalmente habilitados para prestar a atividade de registo e deposito de valores
mobiliarios escriturais e que tenham conta aberta junto da Central de VValores Mobiliarios gerida pela Interbolsa.

O pagamento do pre¢o de subscricdo das Novas AcOes a emitir por exercicio de direitos de subscri¢do, bem como dos
eventuais pedidos de subscrigdo adicional em rateio sera efetuado por contrapartida do crédito em conta de cautelas
representativas das Novas Ac¢des a emitir, as quais serdo convertidas em acdes da Emitente na sequéncia da obtencao
do registo comercial do aumento de capital. A emissao e liquidacéo fisica das Novas Acdes esta prevista ocorrer no dia
18 de novembro de 2021

Caso ndo seja atribuida a totalidade das Novas Agdes solicitadas pelo investidor, 0 montante correspondente as agdes
ndo atribuidas ficara disponivel junto do intermediario financeiro a quem haja sido apresentada a respetiva ordem.

Resultados

Os resultados da Oferta, no que diz respeito ao exercicio de direitos bem como ao rateio, serdo apurados pelo Banco
Comercial Portugués, S.A., no ambito dos servi¢os de assisténcia & mesma, previsivelmente, no préximo dia 15 de
novembro de 2021. Logo que apurados, os resultados serdo divulgados no sitio na internet da CMVM em www.cmvm.pt
e no sitio da Ibersol, em www.ibersol.pt.

Datas-chave da Oferta
O calendario previsto para a Oferta e para a admissao a negociacdo das Novas Acdes é o seguinte:

Descricéo das principais fases da Oferta Data e hora prevista
Aprovacao e disponibilizacdo do Prospeto 21 de outubro de 2021
Publicacdo do Aviso para o exercicio dos direitos de subscricdo das Novas A¢des 21 de outubro de 2021

Ultimo dia de negociagéo das acdes da Ibersol na Euronext Lisbon com os inerentes 25 de outubro de 2021
direitos de subscricio das Novas Aces incorporados
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Descricéo das principais fases da Oferta Data e hora prevista
Periodo de negociagio de direitos de subscri¢do em bolsa (inclusive) @ 28 de outubro de 2021 a 9 de novembro de 2021

Periodo de subscrigdo das Novas Agdes (inclusive) 28 de outubro de 2021 a partir das 08h30m a 12 de
novembro de 2021 até as 15h00m

Envio pelos intermediarios financeiros a Interbolsa das ordens recebidas para a Oferta  Diariamente, até as 16h00m dos dias 28 de outubro
de 2021 a 12 de novembro de 2021

Data a partir da qual as ordens de subscri¢do na Oferta se tornam irrevogaveis (inclu- 8 de novembro de 2021 ap6s as 15h00m
sive)

Data prevista para 0 apuramento e anuncio dos resultados da Oferta 15 de novembro de 2021

Data da liquidacéo financeira das Novas Ac¢des subscritas pelo exercicio dos direitos 15 de novembro de 2021
no ambito da Oferta

Data da liquidagéo financeira das Novas Ac0es atribuidas em rateio no ambito da 17 de novembro de 2021
Oferta

Data prevista para o registo comercial do aumento de capital 17 de novembro de 2021

Data prevista para a emissdo e liquidacéo fisica das Novas Acges ¥ 18 de novembro de 2021

Data prevista para a admissdo a negociacdo das Novas Agdes © 19 de novembro de 2021
Notas:

(1) As acdes da Ibersol transmitidas ou adquiridas fora de mercado regulamentado e registadas na conta de valores mobiliérios escriturais do adqui-
rente até ao dia 27 de novembro de 2021 (inclusive) ainda atribuem ao respetivo titular, salvo convengdo em contrério, o respetivo direito de
subscricdo das Novas Acdes.

(2) Os direitos podem igualmente ser negociados fora do mercado regulamentado, nos termos gerais de direito, tendo de ser registados na conta de
valores mobilidrios escriturais do adquirente até ao dia 12 de novembro de 2021 (inclusive), as 15h00m de forma a permitir o respetivo exercicio
dos mesmos na subscrigdo de Novas Agdes.

(3) Caso os direitos de subscrigdo ndo sejam exercidos ou alienados até ao final do periodo de subscrigdo, os mesmos cessardo sem contrapartida,
ndo havendo lugar a qualquer compensagdao financeira por esse facto.

(4) A verificagdo deste evento na data que indicativamente se refere encontra-se dependente da obtengao do registo comercial do aumento de capital
junto da Conservatoria do Registo Comercial. A Emitente, ndo obstante, obriga-se a desenvolver os melhores esfor¢os com vista a obtencéo do
registo comercial na data indicada, ndo pode garantir que o mencionado registo definitivo seja efetuado nesse mesmo dia.

(5) A verificagdo deste evento na data que indicativamente se refere encontra-se dependente, além do referido na nota (4), de decisdo favoravel da
Euronext Lisbon.
Plano de Distribuigdo e Atribui¢io

A Oferta € dirigida exclusivamente aos (i) acionistas da Emitente que, em virtude das acGes da Emitente de que sejam
titulares, detenham direitos de subscrig&o, e (ii) aos demais investidores que adquiram direitos de subscricao.

As Novas Acdes deverdo ser atribuidas aos subscritores de acordo com 0s seguintes critérios:

(a) cada titular de direitos de subscri¢do tera o direito de subscrever um nimero de Novas Acdes correspondente ao
resultado da aplicacdo do fator 0,3086418 ao numero de direitos de subscri¢do detidos no momento da subscrigdo
e que esse titular declarou a intencdo de exercer, com arredondamento por defeito;

(b)as Novas Ac¢des que ndo forem inicialmente subscritas devem ser atribuidas aos titulares de direitos de subscricdo
que tenham manifestado a intencdo de subscrever Novas A¢Ges num nimero superior aquele a que teriam propor-
cionalmente direito por via do exercicio dos seus direitos de subscricdo, pro rata em relacéo a respetiva subscricdo
por exercicio de direitos, com arredondamento por defeito. O pedido de subscri¢do adicional devera ser efetuado
conjuntamente com o respetivo pedido de subscricdo por exercicio de direitos e ndo é separavel deste ultimo;

(c) as Novas Ac¢des que ndo tenham sido atribuidas nos termos referidos nas alineas anteriores deverdo ser sorteadas,
apenas uma vez, entre os titulares de direitos de subscri¢éo cujos pedidos de subscri¢cdo adicional ndo tenham sido
totalmente satisfeitos.

Caso a subscricdo fique incompleta, a Oferta e, consequentemente, 0 aumento de capital ficara limitado as subscrigdes
recolhidas.

7.3. Conflitos de interesses

Os Intermediarios Financeiros contratados pela Emitente para a prestagdo dos servicos de assisténcia a Oferta nos ter-
mos da lei tém um interesse financeiro direto na Oferta no que respeita a sua remuneragdo pela prestagdo desses servigos.
Estes Intermediérios Financeiros e / ou as empresas dos respetivos grupos de que fazem parte forneceram no passado
(e podem no futuro fornecer) servicos de banca comercial, banca de investimento e assessoria financeira ou outros a
Emitente ou quaisquer partes relacionadas com esta. No entanto, a Emitente ndo tem conhecimento de qualquer inte-
resse significativo de qualquer pessoa envolvida na Oferta que entre em conflito com a Oferta.
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8. — IDENTIFICACAO E DESCRICAO DA EMITENTE E DA SUA ATIVIDADE
8.1. Identificacdo da Emitente e das suas atividades principais

A designacdo legal da Emitente é “Ibersol, SGPS, S.A.” tratando-se, pois, de uma sociedade que tem por objeto a gestdo
de participagdes sociais como forma indireta de exercicio de atividades econémicas, assim como a prestacdo de servicos
técnicos de administragdo e de gestdo. O Grupo Ibersol desenvolve a sua atividade principal na gestdo de marcas de
restauracdo e exploracdo de restaurantes, com principal implantagdo no mercado ibérico e presenca noutros paises,
como Angola. A Emitente é uma sociedade andnima com o capital aberto ao investimento publico, constituida ao abrigo
da lei portuguesa, tendo como LEI o numero 549300ZG20XRKSRKZ238, como o contacto telefonico +(351)
226089708 e por endereco de correio eletronico grupo@ibersol.pt. No sitio da internet da Emitente, acessivel através
de www.ibersol.pt, encontra-se disponivel informacao acerca, designadamente, das atividades da Emitente e dos prin-
cipais mercados em que atua, bem como sobre 0s seus principais acionistas e composicdo do Conselho de Administra-
cdo e do Conselho Fiscal. A Emitente rege-se, designadamente, pelo previsto (i) no CSC e demais legislacéo aplicavel,
(ii) no regime juridico das sociedades gestoras de participacdes sociais, (iii) no CodVM e regulamentos da CMVM e
do Euronext Lisbon que Ihe sejam aplicaveis, e (iv) pela legislacdo da Unido Europeia aplicavel.

A menos que se trate de informag&o inserida por remissdo no presente Prospeto, as informagdes disponiveis no site da
Emitente www.ibersol.pt, ndo fazem parte do Prospeto.

8.2. Informagcéo sobre tendéncias

Desde 31 de dezembro de 2020 até a data de aprovacéo do presente Prospeto, manteve-se o enquadramento de elevada
incerteza associada a pandemia COVID-19 e ao seu impacto na atividade econdmica mundial e perspetivas econémicas,
suscetivel de afetar materialmente as perspetivas e a implementacdo das linhas estratégicas da Emitente nos proximos
exercicios.

A pandemia COVID-19 tem tido um impacto empresarial e financeiro significativo no Grupo Ibersol, que se traduziu
nos primeiros prejuizos registados pelo Grupo desde que as a¢Oes da Ibersol foram admitidas & negociagdo em bolsa no
ano de 1997, tendo afetado adversamente a implementacéo das linhas estratégicas e objetivos e, em geral, reduzido o
valor da Empresa e a sua capacidade financeira.

A intensidade dos efeitos negativos da pandemia neste periodo foi diferente por negécio e regido, embora com um
denominador comum - a reducdo significativa dos niveis de volume de negdcios motivados por uma redugéo da procura.

No primeiro semestre de 2021, a atividade das participadas da Ibersol foi afetada pela terceira vaga que se registou em
Portugal (registando um volume de negdcios idéntico face ao periodo homdlogo de 2020 (+0.9%) e registado perdas de
39,1% face ao periodo homélogo de 2019) e pelo novo confinamento geral que se prolongou de 19 janeiro a 19 de abril,
do qual resultou um novo periodo de encerramento de restaurantes e restri¢des a operagdo daqueles que permaneceram
em funcionamento. Em Espanha, as limitagdes ao funcionamento no primeiro semestre de 2021 foram diferentes de
regido para regido, com Madrid a aplicar restricdes mais ténues contrariamente ao que ocorreu em Barcelona.

Os efeitos desta nova vaga de limitacGes e restricdes impostas ao funcionamento da atividade das participadas da Emi-
tente ndo foram tdo negativos como os do ano anterior, apesar de as vendas no primeiro semestre de 2021 (134,2 milhdes
de euros) serem muito semelhantes as do periodo homologo de 2020 (133,0 milhdes de euros), ainda que em 2020 se
tivessem verificado dois meses e meio de funcionamento sem restricGes. O volume de negdcios da Ibersol apresentou
uma quebra de -45,8% e -33,2% no primeiro e segundo trimestres de 2021, quando comparados com os periodos ho-
mologos de 2019, e -41,4% e um crescimento de 105,1% quando comparados com os periodos homdlogos de 2020. De
notar ainda que o segmento de balcGes evidenciou particular resiliéncia as medidas restritivas, tendo ultrapassado pela
primeira vez, em maio de 2021, o volume de vendas pré-pandemia do més homoélogo de 2019, registando um cresci-
mento de dois digitos face ao primeiro semestre de 2020 (ou seja, um crescimento de 18,2% quando comparando 0
primeiro semestre de 2021 com o periodo homélogo de 2020).

Apesar de o inicio do verdo de 2021 ter associadas restri¢des relacionadas com o combate & nova variante Delta, o
terceiro trimestre evidenciou uma aceleracéo do ritmo de recuperacdo das vendas de restauracdo, com uma perda de
20% face as vendas registadas em 2019. Face aos meses homdlogos de 2019, em julho, agosto e setembro, respetiva-
mente, 0 segmento dos balcdes registou um crescimento de 3%, 2% e 7%, 0 segmento dos restaurantes registou perdas
de 28%, 25% e 20% e 0 segmento concessdes registou perdas de 58%, 47% e 45%,

Da mesma forma, as vendas em regime de entrega ao domicilio (delivery), que aumentaram a sua taxa de penetragao
até atingirem, 33% das vendas de restauracdo no final do 1.° semestre, permitiram reduzir o impacto das limitagdes a
operacdo nos segmentos de restaurantes e balcGes, embora afetem de modo significativo a rentabilidade das operag6es,
dado que tém associados custos mais elevados.

A reducdo do volume de neg6cios em 2020 e no primeiro semestre de 2021 teve um impacto negativo significativo na
rentabilidade dos negécios da Ibersol, dado que a sua estrutura de custos tem uma componente de custos fixos muito
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significativa e os custos variaveis ndo sdo suscetiveis de serem totalmente reduzidos com a diminuicdo da atividade,
em particular em periodos curtos, como alguns custos com pessoal e despesas gerais. Ndo obstante algumas medidas
de controlo de custos adotadas (em particular através das medidas de lay-off simplificado e de Apoio a Retoma Pro-
gressiva em Portugal e do ERTE em Espanha - instituto similar ao lay-off, por forca maior — e da renegociagéo de
contratos de arrendamento), a reabertura progressiva dos restaurantes & medida que o enquadramento legal e a procura
0 admitiram, ndo permitiu ainda recuperar as perdas de rentabilidade registadas nos referidos periodos. O EBITDA da
Ibersol foi de 15,2 milhGes de euros no primeiro semestre de 2020 e de 24,9 milhdes de euros no primeiro semestre
2021 (o que compara com 48,9 milhdes de euros, no primeiro semestre de 2019). Apesar das referidas limitagdes, tem-
se verificado assim uma melhoria no desempenho financeiro do Grupo tendo em conta a referida evolucdo do EBITDA.

Atingido o objetivo de vacinar mais de 85% da populagdo portuguesa e eliminadas a maior parte das restrigdes, a
atividade da Ibersol esta assim, por ora, dependente da evolugdo da procura que resultara, por sua vez, da evolugdo dos
niveis de confianga dos consumidores, bem como do contexto macroeconémico.

No que respeita ao contexto macroecondémico na Peninsula Ibérica, as previsdes recentes do FMI para 2021 apontam
para crescimento de 3,9% do PIB em Portugal e 6,2% em Espanha®, o que indicia uma retoma lenta e insuficiente,
nomeadamente em areas de negdcio que dependem do trafego e circulacdo de pessoas, como 0s aeroportos e centros
comerciais.

Neste enquadramento e ainda que se mantenha alguma incerteza associada a pandemia COVID-19, reinem-se condi-
¢es mais propicias para que o Grupo possa prosseguir o seu objetivo de crescer o volume de negdcios.

Atendendo a importancia no negdécio travel, em particular em Espanha, é importante ter em consideracgdo as previsoes
dos trafegos aéreos para 0s préximos anos, sendo que as estimativas, para um cendrio moderado, apontam para uma
recuperacéo dos niveis de 2019 na Europa apenas apds 2024.°

Na sequéncia da aprovacédo da Ley 13/2021, a AENA anunciou que se encontrava a analisar o tratamento contabilistico
a dar aos impactos desta decorrentes e as implicacdes juridicas da mesma e que desenvolvera as diligéncias que venha
a considerar adequadas a prossecucao dos interesses da AENA nesse contexto.

Com base na interpretacdo da Emitente dos termos deste diploma e nas estimativas de trafego revistas de acordo com
as Ultimas publicacdes da Eurocontrol®, a lbersol estima um valor de rendas minimas garantidas a pagar inferior em
cerca de 80 milhdes de euros face ao inicialmente estipulado nos contratos (dos quais 40 milhdes sdo referentes ao
periodo até agosto de 2021 e os restantes 40 milhdes referentes ao periodo apds 1 de setembro de 2021 e até final dos
contratos), caso as referidas estimativas de trafego se venham efetivamente a concretizar, traduzindo-se a 31 de agosto
de 2021 no desreconhecimento de uma parcela do passivo corrente de 40 milhGes de euros correspondente ao diferencial
de rendas do periodo de 15 de marco de 2020 até 31 de agosto de 2021.

Os efeitos contabilisticos da aplicacdo da referida lei apenas serdo refletidos nas demonstragdes financeiras anuais da
Emitente referentes ao ano de 2021, antecipando-se uma diminuicéo relevante do passivo de locacdo, uma vez que as
retribuicbes de locacdo associadas a estes contratos serdo reconhecidas como rendas e alugueres. A Ibersol esta a ana-
lisar os potenciais impactos na recuperacdo dos ativos ndo correntes, admitindo que a aplicagdo da nova Ley 13/2021
podera ter um impacto positivo nos capitais proprios do Grupo em 2021, sendo dificil a sua quantificagdo total nas
demonstracgdes financeiras do grupo & data do presente Prospeto.

A lIbersol continua a analisar com os seus assessores legais os potenciais impactos da Ley 13/2021 nas ac¢des judiciais
descritas no fator de risco “Potenciais resultados inesperados ou negativos com relagdo a interpretacéo e aplicacdo da
Ley 13/2021 (...)”, seja de um ponto de vista processual seja de um ponto de vista substantivo. Contudo, a Ibersol ndo
consegue prever nem controlar a interpretacao, a aplicacdo nem o posicionamento que virdo a ser adotados pelas enti-
dades relevantes com relacdo a esta nova lei, designadamente pelos tribunais no contexto do litigio em curso e pela
AENA com relacdo a esse litigio e ao diploma referido.

Outros potenciais problemas relacionados com a COVID-19, como a dificuldade de acesso a matérias-primas e servicos,
disrup¢oes nas cadeias de abastecimento, indisponibilidade da forca de trabalho devido a questdes de salde e seguranga
poderdo ter impactos negativos significativos no desempenho operacional e resultados da Ibersol em 2021 e anos sub-
sequentes. Ao nivel dos abastecimentos de matérias primas, tém-se verificado pontualmente algumas dificuldades no

8 Fonte: FMI (https://www.imf.org/en/Countries/PRT).

% De facto, segundo a Eurocontrol, prevé-se que os niveis de trafego aéreo na Europa se situem, em cenario moderado, em 2021, nos 50% face ao
ano de 2019 e, em 2022, nos 72% face ao ano de 2019, sendo que a recuperacdo total face a situagdo verificada em 2019 podera s6 ocorrer aps
2024. Em particular em Portugal (aeroporto de Lishoa), prevé-se para 2021 que o trafego, em cenario moderado, se situe em 43% face ao ano de
2019, e que em 2022 se situe em 70%, prevendo-se a recuperacdo total apds 2024 (ano em que se prevé atingir 95%). Em Espanha (excluindo as
ilhas Canarias), prevé-se para 2021 que o trafego, em cenario moderado, se situe em 44% face ao ano de 2019, e que em 2022 se situe em 72%,
prevendo-se a recuperagao total apds 2024 (ano em que se prevé atingir 98%). Fonte: Eurocontrol Forecast Update 2021-2024 publicado a 21 de
maio de 2021, disponivel em https://www.eurocontrol.int/publication/eurocontrol-forecast-update-2021-2024.

10 Disponiveis em https://www.eurocontrol.int/press-release/updated-eurocontrol-traffic-scenarios-2021-clear-hope-some-recovery-summer-and-

beyond.
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aprovisionamento de alguns produtos, sendo que, do ponto de vista dos pre¢os, tem-se notado uma tendéncia para o
aumento dos custos de eletricidade, o que podera desencadear aumento generalizado dos custos.

Os efeitos da pandemia a longo prazo estdo ainda por determinar, ndo sendo possivel estimar o seu real impacto para o
Grupo Ibersol até que uma solucéo definitiva para a crise de saide publica esteja disponivel.

Neste enquadramento, as principais linhas de orientagdo estratégica e os objetivos da Ibersol, a curto e longo prazo, sdo
0S seguintes:

1. Portugal: (i) Desenhar e implementar acdes comerciais que permitam retomar o volume de negécios de 2019; (ii)
Executar os investimentos de expansdo planeados no montante de 16 milhdes de euros em 2021 e 34 milhGes de
euros em 2022, aos quais acrescera um investimento estimado de 5 milhdes para remodelacdes; e (iii) Reanalisar
o portefdlio de restaurantes e decidir sobre eventuais encerramentos que se possam Vir a revelar necessarios.

2. Espanha: (i) Dinamizar as vendas através da implementacdo de a¢Ges de marketing direcionadas para a recuperagdo
das transacGes que se verificaram em 2019; (ii) Ajustar os custos a procura existente e a provavel evolucéo da
mesma; (iii) Apoiar os franquiados no sentido de melhorar a respetiva rentabilidade; (iv) Executar os investimentos
de modernizagdo que estdo planeados, no valor de 5 milhdes de euros.

3. Angola: (i) Desenhar e implementar campanhas de marketing que permitam aumentar as transagdes dos restauran-
tes; e (ii) Preparar os investimentos de modernizagdo dos restaurantes.

4. Estrutura de capitais do Grupo Ibersol: Procurar uma estrutura de capitais mais equilibrada e flexivel para financiar
0 crescimento atual e futuro da Emitente e do seu Grupo.

8.3. Politica de dividendos

O Conselho de Administra¢do aprovou, no dia 19 de outubro de 2021, como objetivo para 0s proximos cinco exercicios,
a distribuicdo de 20% dos lucros consolidados anuais da Emitente. Em qualquer caso, a distribuicdo ou ndo de dividen-
dos e o réacio efetivo serdo propostos pelo Conselho de Administracao e sujeitos a aprovacdo pela Assembleia Geral em
cada ano, estando subordinados aos limites legais e estatutarios aplicaveis em cada momento e & aprovagéo de contas e
tendo em conta o cash flow gerado, a sustentabilidade da estrutura de capitais da Emitente e as fontes de financiamento
disponiveis, bem como os planos de investimentos existentes e os cash flows gerados pelas suas participadas atendendo
a sua natureza de sociedade gestora de participacGes sociais (cf. o fator de risco “A Ibersol podera néo conseguir pagar
dividendos™). O ltimo pagamento de dividendos por parte da Ibersol ocorreu em 2019, tendo sido distribuidos €3,24
milhdes aos seus acionistas (dividendos relativos ao exercicio de 2018), ndo tendo a Ibersol distribuido quaisquer divi-
dendos relativos aos exercicios de 2019 e de 2020.

8.4. Recebimento de auxilios estatais

O Grupo Ibersol beneficiou diretamente de auxilio estatal no contexto das medidas de recuperacdao da pandemia CO-
VID-19. Foram registados, conforme descrigdo constante nas notas anexas as demonstra¢des financeiras consolidadas
relativas ao exercicio de 2020 e ao primeiro semestre de 2021, subsidios recebidos por sociedades do Grupo relativos a
medidas de recuperacdo da pandemia em Portugal e Espanha, os quais incluem (i) financiamentos e posteriores alarga-
mentos dos periodos de caréncia e prazos em parte destes financiamentos e (ii) medidas de protecdo do emprego.

Relativamente ao ponto (i), em Portugal: (i) Financiamentos de apoio & economia COVID-19 (setor da restauracéo) no
montante total de 14,8 milhGes de euros, em 2020, com alargamento de 9 meses do periodo de caréncia e de prazo de
maturidade em 2021. Estas linhas tém garantia do Estado em 80%; (ii) Contratos de financiamentos, celebrados em
2021, no montante total de 11,5 milhGes de euros, ao abrigo da Linha de Apoio a Economia COVID -19 — Médias e
Grandes Empresas do Turismo (até 2027), com garantia do Estado em 80% e com a possibilidade de conversdo em
subvencao nao reembolsavel até ao limite de 20% do montante dos empréstimos; (iii) Subsidio ao abrigo do Programa
APOIAR Restauracao, que consiste num apoio de tesouraria, sob a forma de subsidio a fundo perdido, para apoio a
empresas dos setores particularmente afetados pelas medidas excecionais aprovadas no contexto da pandemia de CO-
VID-19, que ascendeu ao montante de € 1,2 milhdes de euros (a 30 de junho de 2021).

Em Espanha: (i) Linha ICO (Instituto de Crédito Oficial) de 20 milhdes de euros, em 2020, com posterior aumento de
mais um ano de caréncia e alargamento da maturidade em mais 3 anos (de 2025 para 2028), tendo esta linha garantia
do Estado em 70% (até junho de 2028); (ii) Linha 1CO, em 2020, no regime de conta corrente no montante de 15
milhdes com garantia do Estado em 60% (até 2025); (iii) Linhas ICO, em conta corrente, no montante de 15,3 milhdes
de euros, que aumentaram, em 2021, o prazo de maturidade em mais um ano, tendo estas linhas garantia do Estado em
60% (até 2024); (iv) Outros financiamentos ICO no montante global de 2,8 milhdes de euros com aumento, em 2021,
do periodo de caréncia e do prazo de maturidade em um ano, garantidos pelo Estado em 70% (até 2025).

J& no que respeita ao ponto (ii), em Portugal: O Grupo aderiu a medida de lay-off simplificado prevista no Decreto-Lei
n.. 10-G/2020, de 26 de marc¢o, por via da suspensdo temporéaria de contratos de trabalho ou reducdo dos horérios
laborais, durante 2020 e 2021 — o que resultou num montante de apoios de 3,5 milhdes de euros e 2,1 milhdes de euros,
respetivamente. Em algumas subsidiarias, aderiu @ medida de Apoio a Retoma Progressiva de Atividade em Empresas
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em Situagdo de Crise Empresarial (que, a partir de abril de 2021, substituiu integralmente o lay-off simplificado no
Grupo Ibersol) — o que resultou num montante de apoio de 0,7 milhes de euros (& data de 30 de junho de 2021).

A 30 de junho de 2021, a medida de Apoio & Retoma Progressiva abrangia 150 trabalhadores, o que representava 2,43%
dos trabalhadores do Grupo em Portugal. O Grupo aderiu igualmente ao Novo Incentivo a Normalizacdo da Atividade
Empresarial — apds saida dos dois periodos de lay-off simplificado — o que representou um montante de 8,1 milhdes de
euros (1,8 milhdes de euros recebidos em 2020 e 6,3 milhGes de euros recebidos e a receber em 2021).

No que concerne ao ponto ii) em Espanha, as participadas da Ibersol em Espanha aderiram ao ERTE por forca maior,
mecanismo semelhante ao lay-off, durante o ano de 2020 e 2021, sendo que, a 30 de junho de 2021, o ERTE abrangia
869 trabalhadores (27,75% dos trabalhadores das participadas em Espanha), que se traduziu num apoio total de 10,7
milhdes de euros (6,8 milhGes de euros em 2020 e 3,9 milhdes de euros até 30 de junho de 2021).

Os incentivos concedidos pelo Estado implicaram, entre outros, (i) a proibicdo de cessacao de atividade, (ii) da distri-
buicdo de dividendos, e a (iii) proibicdo de levar a cabo despedimentos sem justa causa, por extincdo de posto de
trabalho ou inadaptacdo ou despedimentos coletivos, proibi¢es que variam em funcéo da legislagdo em vigor no pais
relevante. Mantém-se atualmente a proibicdo referida em (iii), pelo prazo de 9 meses no que se refere ao recebimento
de 2,1 milhdes de euros do Incentivo & Normalizacdo da Atividade Empresarial aprovado em junho de 2021 e pelo
prazo de 12 meses para a possibilidade de acesso & subvencgdo até 20% do montante do financiamento concedido em
maio de 2021 no &mbito da Linha de Apoio a Economia COVID -19 — Médias e Grandes Empresas do Turismo, ja ndo
estando em vigor as restricdes referidas em (i) e (ii). Em Angola, a Ibersol nao beneficiou de quaisquer apoios.

A declaragéo acima é fornecida sob a responsabilidade exclusiva das pessoas responsaveis pelo Prospeto referidas no
Capitulo 3. O papel da CMVM consiste apenas em verificar a sua completude, compreensibilidade e coeréncia, e, por
conseguinte, no que se refere a declaracdo acima, a CMVM ndo é obrigada a verifica-la de forma independente.

9.— LOCAIS DE CONSULTA E INFORMACAO INSERIDA POR REMISSAO

Encontram-se & disposi¢do do publico, para consulta durante o periodo de validade do presente Prospeto, mediante
solicitacdo e sem encargos, na sede da Ibersol e no site www.ibersol.pt, 0S seguintes documentos, que se consideram
inseridos por remissdo no presente Prospeto:

a) Os Estatutos atualizados da Emitente, disponiveis em http://www.ibersol.pt/investidores/estatutos/estatutos.pdf;

b) O Relatorio e Contas da Ibersol, incluindo as demonstrag¢des financeiras consolidadas, auditadas, para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2020, acompanhado pela certificacdo legal de contas e relatério de auditoria e pelo
relatorio do Conselho Fiscal, e o relatdrio sobre o governo da sociedade, em disponiveis em http://www.iber-
sol.pt/investidores/relatorio-contas/2020/ibersol-rc2020-pt/index.html;

c) O Relatdrio e Contas da Ibersol, incluindo as demonstracdes financeiras consolidadas, ndo auditadas, para o periodo
intercalar findo em 30 de junho de 2021, acompanhado de relatério do auditor de revisdo limitada, disponivel em
http://www.ibersol.pt/investidores/relatorio-contas/2021/Ibersol1SEM21.pdf;

d) O comunicado ao mercado divulgado pela Emitente em 23 de setembro de 2021, relativo as novas regras aplicaveis
aos contratos de arrendamento de estabelecimentos comerciais para atividades de restauracao e retalho localizados
em aeroportos geridos pela AENA, disponivel em https://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/FR80641.pdf e

e) O comunicado ao mercado divulgado pela Emitente em 19 de outubro de 2021, relativo a deliberacdo do Conselho
de Administragdo para a realizacdo do presente aumento de capital, disponivel em https://web3.cmvm.pt/sdi/emi-
tentes/docs/FR80813.pdf;

f) A apresentacdo a investidores institucionais divulgada na presente data pela Emitente.
Os documentos referidos em b) a f) supra, estdo também disponiveis no sitio da CMVM na internet, em www.cmvm.pt.

O Prospeto, assim como os documentos referidos acima, manter-se-do disponiveis no site www.ibersol.pt pelo periodo
de, pelo menos, 10 anos a contar da sua publicagéo.
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