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RELATORIO E CONTAS RELATIVO AO EXERCICIO DE 2024 Aﬂ\

Ao plblico em geral e aos Senhores Participantes em particular,

Nos termos da Lei e do Regulamento de Gestao, submetemos a Vossa apreciagao o Relatdrio de

Contas, da BRAFERO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A {doravante designada SIC, Sociedade
ou Brafero), relativa ao exercicio de 2024,
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1. Enquadramento Macroecondmico

Eleicao de Donald Trump como Presidente dos EUA

Donald Trump obteve uma vitdria contundente em 5 de novemnbro de 2024 sobre a
democrata Kamala Harris, que entrou na disputa apés a desisténcia do entao presidente
dos Estados Unidos da Ameérica, Joe Biden.

Embora as sondagens apontassem para um resultado muito equilibrado, Trump venceu
nos sete estados decisivos (swing states). O Partido Republicano também conquistou a
maioria na Cdmara dos Representantes e no Senado.

A campanha eleitoral foi ainda marcada por duas tentativas de assassinato, quatro
acusacdes judiciais, uma condenagao criminal e o apoio do bilionario Elon Musk. A tomada
de posse ocorreu em 20 de janeiro de 2025. A definigao da politica externa, econémica e
de defesa sera fulcral para a economia mundial ngs proximaos anos.

Guerra no Médio Oriente ~ Israel continuou a sua ofensiva militar contra o Hamas na Faixa
de Gaza, em represalia ao ataque terrorista sem precedentes do movimento islamista
Hamas a 7 de outubro de 2023, causando a morte de 1.207 israelitas, a maioria civis, e
251 outros mantidos reféns em Gaza.

Varios dirigentes do Hamas foram, entretanto, mortos com destaque para o seu lider
Ismail Haniyeh, a 31 de julho, em Teerao e para o seu sucessor Yahya Sinwar.

Em janeiro de 2025, foi finalmente celebrado um acordo de cessar-fogo apds 15 meses
de conflito.

Escalada internacional da guerra na Ucrania — Apés a contraofensiva mal sucedida em
2023, a Ucrania, invadida pela Rdssia a 24 de fevereiro de 2022, langou um ataque
surpresa na regiao fronteirica russa de Kursk.

A Rissia respondeu com ataques intensos, pressionando as forgas ucranianas em
desvantagem numérica e de armamento, especialmente na frente oriental do Donbass. A
entrada de soldados norte-coreanos para apoiar as for¢as russas também exacerbou o

aumento das tensoes internacionais.

Em novembro de 2024, Kiev utilizou, pela primeira vez, misseis de longo alcance
americanos e britdnicos contra territério russo, com autorizagao de Washington e
Londres. Como retaliacdo, a Rissia langou misseis balisticos hipersonicos de médio
alcance, de dltima geragao, prometendo intensificar esses ataques caso Kiev continuasse
a utilizar misseis fornecidos pelo Ocidente. Putin ameagou ainda bombardear os paises

N
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que fornecem este tipo de armamente a Ucrania, referindo a possibilidade de recorrer a
armas nucleares.

Jogos Olimpicos de Paris — Decorreram entre 26 de julho e 11 de agosto. Os principais
atletas do mundo estiveram em agao ao longo de 17 dias de prova e 329 eventos com
medalhas. Destacaram-se pela ceriménia de abertura no rio Sena e pelo emocionante
regresso de Céline Dion, que interpretou, entre lagrimas, a cangao Hymne a I'amour.
Portugal igualou a sua melhor campanha, Toquio 2020, obtendo quatro medalhas.

Abrandamento econdémico da China — Nas Oltimas semanas de 2024, a China
implementou varias medidas para impulsionar o crescimento econdémico, incluindo a
reducao das taxas de juro e o aumento do limite de endividamento dos governos locais.

A segunda maior economia mundial enfrenta dificuldades devido a uma crise crescente
no setor imobiliario e a uma redugaoc do ja débil consumo interno.

A polémica reeleicao de Maduro na Venezuela — Nicolas Maduro foi reeleito presidente
daVenezuela para um terceiro mandato {2025-2031) nas eleigdes de 28 de julho de 2024,
contestadas pela oposicao, que alegou fraude e apresentou provas a favor do seu
candidato, Edmundo Gonzalez Urrutia. A reeleicdo de Maduro provocou varios protestos
violentos. Os EUA, a Unido Europeia e varios paises latina-americanos nao reconheceram
o resultado, enquanto Gonzalez Urrutia pediu asilo em Espanha ap6s a emissao de um
mandado de prisao.

Redes sociais — Em agosto, o fundador do Telegram, Pavel Durov, foi preso em Franga,
acusado de ndo filtrar conteddos criminosos na plataforma. No Brasil, o X {antigo Twitter)
foi suspenso por 40 dias apds Elon Musk recusar eliminar contas que espalhavam
desinformacao, sendo reativade em outubro apds cumprir as exigéncias do Supremo
Tribunal Federal.

Em Portugal:

Em janeiro de 2024, da-se a Dissolugac da Assembleia da Repiblica e o fim da XV
Legislatura.

O Presidente do Governo Regional da Madeira, Miguel Albuquerque, anuncia a sua
intengdo de resignar ao cargo. Em maio, ¢ PSD vence as elei¢des legislativas regionais
sem maioria absoluta.

Em fevereiro, realizaram-se elei¢des legislativas regionais nos Acores. Vitbria da
coligagao PSD/CDS-PP/PPM por maioria simples, com 42% dos votos; foi a primeira vez
em 30 anos que os social-democratas conseguiram derrotar o Partido Socialista nas
eleigdes regionais agorianas.
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Queda do X1V Governo Regional da Madeira, liderado por Miguel Albuquerque, na sequéncia da
votagao favoravel de uma mogao de censura apresentada pelo Chega (e com os votos a favor de
toda a oposigao) na Assembleia Legislativa da Madeira; a mogao justificou-se pelos processos
judiciais que colocaram sob suspei¢ao o presidente do executivo e quatro secretarios regionais,
que foram constituidos arguidos em casos distintos. E a primeira vez que um executivo regional
cai com base neste tipo de iniciativa

Enquadramento macroeconémico Global

(Fonte: Banco de Portugal, FMI, Comissao Europeia)

Em 2024, tal como em 2023, assistimos ao agravamento da situagao geopolitica internacional,
resultado da infindavel guerra na Ucrénia, do conflito Israel-Hamas, das tensbes no Mar
Vermelho, do agravamento da retérica do mundo ocidental contra a China, levando inclusive a
impasicao de tarifas por parte dos EUA e da Europa.

Ainda assim, a economia global demonstrou resiliéncia, com a inflagao a aproximar-se das
metas dos bancos centrais e o crescimento a manter-se estavel. Contudo, persistem desafios
significativos, incluindo tensdes geopoliticas, niveis preocupantes de divida piblica em alguns
paises e perspetivas de crescimento insuficientes em algumas geografias.

Nas economias nao pertencentes a OCDE, espera-se que o crescimento agregado se mantenha
amplamente estavel, com a Asia emergente a dar o maior contributo para o crescimento global.

Evolugdao do PIB

plLival 2022 pliyx} 2024 {e} 2025 {p} 2026 {p}
Mundo [ 3.5 33 3,2 3.3 3.3
|Economias Avancadas 5,2 26 17 1,7 1,9 1,8
EUA 5,7 19 29 2,8 2,7 2,1
Zona Euro 52 3,4 0,4 0,8 1 14
Alemanha 2,6 18 -0,3 -0,2 0.3 1,1
Franca 6,8 25 1,1 1,1 0,8 1,1
Italia 6,7 37 0,7 0,6 0,7 0,9
Espanha 51 58 2,7 3.1 23 1,8
Japiao 1,7 1 1,5 -0,2 1,1 0,8
Reino Unido 7.4 4,3 0,3 0,9 1,6 1,5
Canadd 4,5 3.8 1,5 1,3 2 2
M. Emergentes e em Desenvolvimento 6.6 4,1 4,4 4,2 4,2 4,3
China 8,1 ] 5,2 4.8 4,6 4,5
India 8,7 7.2 8,2 6,5 6,5 6,5
Fonte: IMF World Economic Qutlook, January 2025
Noia: e - Estimativa; p - Previsao.
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As perspetivas de crescimento variam entre regides. Nos EUA, o PIB devera crescer 2,7% em
2025 e abrandar para 2,1% em 2026. Na zona euro, o crescimento serd impulsionado pela
recuperagdo dos rendimentos reais e dos cortes nas taxas de juro, com um crescimento previsto
de 1% em 2025 e 1,4% em 2026.

A economia chinesa devera continuar a desacelerar, com um crescimento de 4,6% em 2025 e 4,5%
em 2026. 0 mau comportamento da economia, fruto da redugao do consumo e da contragao
continua no setor imabiliario, devera manter-se, prevendo-se um crescimento econémico abaixo
da meta de 5% de referéncia nos préximos anos.

De realcar novamente o mau comportamento da ecenomia alema(-0,2% em 2024) motivado pelo
mau desempenha da indistria e das exportagbes.

0O mercado de trabalho global tem registado um alivio gradual, mas o desemprego continua baixo
em comparagdo com padroes histdricos. Os ganhos salariais e a redugao da inflagao sustentaram
os rendimentos reais das familias, embora o crescimento do consumo privado permanega
modesto devido a fraca confianga dos consumidores.

Relativamente aos principais riscos, destacam-se o regresso dos conflitos no Médio Oriente,
depois do acordo de paz celebrado em janeiro de 2025, as tensdes comerciais crescentes e
surpresas imprevistas nos mercados financeiros. Por outro lado, a recuperagdo do poder de
compra ou a resolucao precoce de conflitos geopoliticos podem impulsionar o crescimento.

A implementagao de politicas fiscais corretas para assegurar a sustentabilidade das finangas
pablicas, contendo o crescimento da despesa, sao imperativas para evitar mais um choque de
liquidez, com as nefastas consequéncias a nivel econdmico.

As reformas estruturais ambiciosas, incluindo o reforgo da educagao e desenvolvimento de
competéncias, a redugdo de restrigdes ao investimento e o investimento em infraestruturas
criticas, sobretudo na Europa, podem ser igualmente um motor de desenvolvimento.

A reducao global da inflagdo ira continuar, mas ha sinais de estagnagao em alguns paises. A
mediana global da inflagdo subjacente tem-se mantido ligeiramente acima de 2% nos ultimos
meses.

Embora a inflagao dos pregos de bens tenha regressado ou ficado abaixo da tendéncia, a inflagao
nos precos de servigos continua acima das médias pré-Covid-19 em muitas economias,
particularmente nos EUA e na zona euro.
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Evolugao da Inflagao

2022 2023 2024 {e} 2025 {p} 2026 {p}
Euro Area 1,2 0,3 2,6 8,4 54 2,4 2,1 2,0
G20 31 2,8 39 7,9 6,3 5,4 3.5 29
Estados Unidos 1,4 1,1 4,2 6,5 37 2,5 2,1 2,0
Alemanha 1,4 0,4 32 8,7 6,0 2,4 2,0 1,9
Reino Unido 1,8 0,9 2,6 9,1 7.3 2,6 2.7 2,3
Japao 0,5 0,0 -0,3 2,5 3.3 2,6 19 2,1

Fonte: QECD Economic Outlook, Volume 2024 Issue 2

O sucesso observado no combate as pressdes inflacionistas esteve intimamente ligado as
politicas monetarias das principais economias mundiais (muito restritivas). Note-se que 2024
marcou ainversao deste ciclo, com o inicio dos cortes por parte dos bancos centrais das principais
economias.

No final de 2024, as taxas Euribor a 12 meses estavam nos 2,46%, a 6 meses nos 2,56% e a 3
meses nos 2,71% conforme se abserva no grafico seguinte:

Evolugao das Taxas Euribora 3, 6 e 12 Meses

= Euribrtw & manths
Eunbor 12 months
— Euribor 3 months

Fonte: https://www.euribor-rates.eu/en/eu ribor-charts/
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A economia portuguesa em 2024

Prevé-se que a economia portuguesa cres¢a 1,7% em 2024, acelerando para 2,2% em 2025. O
aumento no ritmo da atividade econdmica deve-se a uma melhoria das condigdes financeiras, ao
aumento da procura externa e ao aumento dos fundos da Uniao Europeia. Cantudo, o panorama
externo permanece vulneravel a choques econdmicos e geopoliticos significativos.

0 mercado de trabalho continua sblido, com crescimento do emprego e dos salarios reais,
acompanhado de uma taxa de desemprego muito baixa. A politica orcamental seguida, com um
cardter expansionista, também impulsionarda o dinamismo econémico. Em 2027, o©
abrandamento do crescimento do PIB sera, em grande parte, consequéncia do término da

execugao do Plano de Recuperagao e Resiliencia (PRR).

Projecoes do Banco de Portugal: 2024-27 | Taxa de variagao anual em percentagem (exceto

onde indicado)

Pesos BE dezembro 2024
2023 2023 2024% 20250 066 2027¢
Produto interno bruto (PIB) 1000 25 1.7 22 22
Consumo privado 618 20 30 27 1.9
Consumo publico 168 06 11 11 08
Formacao bruta de capital fixo 200 36 05 54 46
Procura interna 991 1.7 22 29 23
Exportagdes 473 35 39 32 33
Importagdes 464 1.7 52 47 34
Emprego ¥ 1.0 1.3 08 07
Taxa de desemprego ™ 65 64 64 64
Balanga corrente e de capital (% PIB) 19 36 40 39
Balanga de bens e servigos (% PiB) 1.2 24 20 20
indice harmonizado de pregos no consumidor IHPC) 53 2,6 21 20
Excluindo bens energéticos e alimentares 54 27 24 22
Deflator do PIB 69 49 33 25
Saldo ercamental (% PIB) 1.2 06 0,1 1,0
Divida publica (% PIB) 979 912

Fonte: Banco de Portugal e INE. | Notas: {p) — projetado, % — percentagem. Pesos a pregos correntes. {a} De

acordo com © conceito de Contas Nacicnais. {b) Em percentagem da populagdo ativa.

1.7
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0.1
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Prevé-se que a inflagdo desga de 5,3% em 2023 para 2,6% em 2024 e para 2,1% em 2025,
estabilizando em 2% durante 2026 e 2027. Esta evolugdo deve-se a uma moderagao gradual
nos custos salariais e a contengao das pressoes inflacionistas externas.

As politicas orgamentais e os resultados subsequentes, de acordo com o Banco de Portugal,
indicam um regresso ac défice em 2025, apesar de a divida puablica continuar a diminuir.

Nos anos seguintes, a manutengdo do défice é explicada pelo impacto de medidas permanentes
adotadas, que afetam tanto a despesa piblica como a receita fiscal, bem como pelos
empréstimos associados ao PRR.

Entre 2024 e 2027, a palitica orgamental devera manter-se expansionista e prd-ciclica, o que
provocara uma deteriora¢ao acumulada do saldo primario estrutural superior a 2% do PIB, num
contexto em que o PIB se mantém acima do seu potencial. Na auséncia de novas medidas de
contengao da despesa ou de aumento da receita, o cumprimento das novas regras or¢amentais
europeias podera estar comprometido.

Apesar do acima exposto, o racio da divida pdblica face ao PIB devera continuar a descer,
passando de 97,9% em 2023 para 81,3% em 2027.

0 rendimento per capita tem crescido a um ritho mais moderado do que o PIB, devido ao
aumento da populagdo. Este crescimento populacional é resultado de saldos migratérios
positivos e significativos, que compensam largamente o saldo natural negativo. A entrada de
imigrantes tem tido um impacto positivo na economia, nomeadamente ac ajudar a colmatar a
escassez de mao-de-obra em certos setores.

Em 2024, o rendimento disponivel regista um aumento historicamente elevado, que se reflete
numa aceleragao do consumo privado e num aumento significativo da poupanca. O rendimento
disponivel real cresce 7,1% (face a 2,7% em 2023), enquanto o consumo privado aumenta 3%
(comparado com 2% em 2023). A aceleragao do rendimento disponivel deve-se ao aumento das
pensdes, dos rendimentos provenientes de empresas {incluindo remuneragdes do trabalho
independente, juros liquidos, dividendos, rendas, entre outros), bem como a redugdo dos
impostos.
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As taxas de juro mais altas estao a levar as familias a adiar consumo, reduzir empréstimos e
aumentar a poupanca, enquanto procuram proteger-se de um futuro menos favoravel. A taxa
de poupanga devera estabilizar em valores ligeiramente superiores a 11%.

As exportagdes deverao crescer 3,9% em 2024 e 3,2% em média, entre 2025 e 2027,
impulsionadas pela aceleragao da procura externa, embora com menor dinamismao do turismo. O
turismo desacelera devido & normalizagac do consumo global apos a recuperagdo pds-pandemia,
mas devera crescer 5,5% em 2024 e 3,4'%, em média, nos anos seguintes.

0 excedente externo aumenta de 1,9% do PIB emn 2023 para 3,8% em média entre 2024 e 2026,
reduzindo-se para 3,3% em 2027, devido ao fim do PRR e a diminui¢ao das transferéncias da UE.
A capacidade de financiamento da economia sera sustentada pelo setor privado.

Em suma 2024 foi um ano globalmente positivo para a economia portuguesa e global.
Mercado imobiliario em Portugal.

Principais nimeros
{fonte: Worx, CBRE, JLL.)

= As grandes consultoras estimam que, em 2024, o volume de negbcios tenha atingido
2.370 milhdes de euros, um crescimento de 47% face a 2023

= 3B8% do investimento foi transacionado através de portefélios.

»  40% do investimento foi realizado por investidores que nunca tinham investido em
Portugal.

* A guota de mercado dos investidores estrangeiros ascendeu a 79% do volume investido.

* (O investimento foi liderado por capitais franceses e espanhdis, destacando-se as operagdes da
Castellana Praperties, Leadcrest Capital Partners e Slate Asset Management.

= A maior transacao do ano foi a aquisi¢ao do Projeto Athos, composto por 245 supermercados e
unidades independentes do grupo Os Mosqueteiros, num valor estimado de 250 milhdes de
euros.

» (O setor do retalho destacou-se pela positiva, representando 48% do investimento total,
atingindo 1.135 milhdes de euros (2023: 605 milhdes de euros).
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» (s setores hoteleiro e de escritdrios representaram, em conjunto, um ter¢o do
investimento total, com 21% e 14%, respetivamente.

No setor hoteleiro, a maior transa¢ao foi a venda do Conrad Algarve por 150 milhdes de euros,
adquirido pela Quinta do Lago.

No setor de escritorios, destacou-se a venda da K-Tower a Real .S, AG, com o setor a totahizar
cerca de 345 milhdes de euros.

Volume de Investimento em Imobiliario Comercial em Portugai
3.500
3.000

2.500

2.000
1.500
1.000
50
i

2012 2013 2014 2015 016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(=1

Fonte: Worx, CBRE. Valores ern milhoes de euros

Mercado de escritdrios - Lisboa

O mercado de escritdrios em Lisboa registou o terceiro melhor ano de sempre, com um volume
de ocupagdc na ordem dos 220.000 m’, distribuidos por 173 operagbes. Este resultado
representa um aumento expressivo face a 2023, praticamente o dobro.

Este crescimento reflete a atratividade do mercado de escritorios, impulsionada pela procura de

novas espacos e pelo aumento do ndmero de novas empresas em Lisboa.

Para 2025, perspetiva-se um crescimento moderado da procura, a medida que as restrigdes as
politicas de teletrabalho aumentem. Estas mudancas, aliadas d necessidade de espagos de
trabalho mais flexiveis e de maior qualidade, deverao continuar a dinamizar o mercado de
escritdrios.
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Principais Zonas de Escritdrios em Lisboa /7

Zi Wz 26 Wz

Pz CBD B ‘ It Conedar Ouste Zon

Fonte: Worx

A maior operacao de 2024 foi a ocupacdo, por parte da Caixa Geral de Depositos, da totalidade do
edificio WellBe (zona 5), com mais de 26.700 m’. Impulsionadas por negdcios de grande
dimensdo, as zonas do Parque das Nacbes (zona 5) e as Zonas Emergentes (zona 3)
concentraram os maiores volumes de absorgao, com 32% e 21%, respetivamente.

Ainda assim, o CBD {zona 2) posicionou-se em terceiro lugar, comn 20% da absorcao, o que reflete
o continuo interesse das empresas por localizagbes centrais, apesar da menor oferta disponivel.

0 Parque das Nagdes (zona 5} destacou-se ainda pelo crescimento mais expressivo na sua quota
de mercado, registando um aumento de 11 pontos percentuais face a 2023, totalizando 72.000
m’ ocupados.

As empresas do setor financeiro lideraram a procura em termos de area colocada, que ascendeu
a cerca de 55.000 m’. O setor das Tecnologias, Media e Telecomunicagdes (TMT's) e Utilities
manteve-se como o mais dindmico na procura por espagos de escritorios na regiao de Lisboa,
representando 17% da area colocada.

A recuperacao da procura levou a redugao da vacancy rate para 8,0%.

A prime rent atingiu os 28€/m*/més, enquanto a prime yield manteve-se nos 5,25%.
Fonte: Worx
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Mercado industrial e logistico

0 setor industrial e logistico registou mais de 770.000 m’ ocupados em 2024, duplicando os
valores de 2023.

A regido de Lisboa continua a apresentar a maior taxa de absor¢do, com mais de um terco da
area, totalizando 253.000 m” ocupados. A regido do Porto foi responsavel por 24% da area
absorvida, com a colocagao de 187.000 m’”.

A absor¢ao caracterizou-se principalmente por necessidades de expansdo de area e por uma
crescente procura par espagos mais modernos.

Destaca-se a ja habitual escassez de stock e a falta de instalagdes modernas.

As prime yields fixaram-se em 6,00% e as prime rents em 5,25€/m’/més (Alverca-Azambuja).

Mercado do retalho

As vendas no comércio a retalho em Portugal registaram uma recuperagaoc face a 2023,
refletindo um crescimento de 4%, principalmente proveniente dos produtos alimentares.

Nos centros comerciais, 2024 foi o methor ano de sempre, com um aumento dos valores
faturados em 7% face a 2023, tendo os turistas representado 12% da faturagao.

0 segmento de moda e similares continua a ser o mais expressivo em termos de vendas, com
36%, seguido pelos supermercados, com 23%, e pelos eletrodomésticos e tecnologia, com 11%.

Destaque para a restauragao, que cresceu 11% em faturagao face ao ano anterior, refor¢ando o
aumento da procura que se tem verificado nos centros comerciais.

A par do comércio fisico, também o comércio online consolida a trajetdria de subida, com um
crescimento de 2% em relagao ao ano anterior até novembro de 2024.

As rendas prime estabilizaram nos 135€/m’/més em Lisboa e 75€/m’/més no Porto, ainda
ligeiramente abaixo dos valores pré-pandemia. Embora as previstes econdmicas de curto prazo
estejam atualmente marcadas pela incerteza, espera-se que os valores de mercado aumentem
ligeiramente em 2025.
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As prime yields dos shopping centres fixaram-se em 6,5% (-0,25 p.p. face a 2023) e no high
street retail em 4,75%.

Em termos de valores de renda, os centros comerciais concluiram o ano com 95€/m’/més,
igualando os valores pré-pandemia, e os retail parks nos 12€/m’/més.

Mercado hoteleiro

De acordo com os Ultimos dados publicados pelo Instituto Nacional de Estatistica, Portugal
alcangou 32 milhoes de hospedes e 80 milhoes de dormidas em estabelecimentos turisticos.
Estes valores representam um crescimento homélogo, com o nimero de visitantes a aumentar
5% e as dormidas 4%.

As receitas totais aumentaram para cerca 6,7 mil milhdes de euros e as receitas de alojamento
para 5,1 mil milhoes de euros, um crescimenta de 10,9% face a 2023 em ambas as categorias.

Até novembro de 2024, {ltimos dados disponiveis a data, Portugal registou um ndmera recorde
de chegadas de turistas internacionais. Notavelmente, 62% da procura veio de hdspedes
internacionais, sublinhando a forte atratividade de Portugal como destino turistico global.

As regides do Algarve e de Lisboa mantiveram a sua predominancia na captagao de turistas, com
26% cada, destacando-se as cidades de Lisboa, Albufeira, Loulé e Portimao, que registaram
maior procura,

0 crescimento da procura foi transversal a todas as regites, com destaque para os Agores, cuja
procura cresceu quase 10%.

Em 2024, foram inaugurados 75 estabelecimentos hoteleiros (+4.000 unidades de alojamento).
A ampla maioria destas novas aberturas localiza-se nas regides do Norte e de Lisboa, com 38%
e 30% das unidades de alojamento, respetivamente.

Para os préximos anos, estdo previstas quase 180 unidades adicionais, particularmente de 4
estrelas, com um total de mais de 16.600 unidades de alojamento.

A indUstria hoteleira intensificou o seu foco em praticas sustentaveis. Esta mudanga vai além
dos novos empreendimentos, onde a sustentabilidade ja se tornou um requisito fundamental.
Muitos operadores iniciaram ou reforgaram processos de certificagao sustentavel em todo o seu
portefélio de ativos.
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Este movimento generalizado no setor reflete o crescente reconhecimento da importancia da
responsabilidade ambiental e a crescente procura por parte de viajantes mais conscientes em
termos ecoldgicos.

Iniciou-se igualmente um novo ciclo tecnoldgico no sector motivado pela inteligéncia artificial
{IA). Os hotéis oferecem interagbes mais personalizadas, permitindo que as equipas se
concentrem na prestacdo de maior qualidade. isto possibilita a criagao de experiéncias mais
significativas e individualizadas para os hospedes, de forma consistente.

No futuro, com a obtengao de mais dados, os proprietarios poderao reconfigurar os seus
espacos fisicos de forma mais eficiente. Desde renovagdes a otimizagao da utilizagdo dos
espacos, a implementacao de iniciativas estratégicas ajudara a eliminar a incerteza e a focar-se
na criagao de ambientes que maximizem o valor para os hospedes.

2. Mercado de fundos de investimento europeu

Oportunidades e Desafios

Private Assets
Apesar dos desafios de curto prazo, os investimentos em private equity, divida privada e

infraestruturas continuam a apresentar oportunidades de crescimento a longo prazo, prevendo-
se uma taxa de crescimento anual na ordem dos 14% nos proximos 3/4 anos. Atente-se a
importancia da revisao do quadro regulamentar que abre novas perspetivas para investidores
particulares, permitindo uma participacao mais alargada nestes mercados até entao exclusivos
de investidores institucionais.

Gestao Ativa vs Gestdo Passiva
0 investimento em instrumentos passivos continua a crescer de forma constante, tendo a sua

quota de mercado aumentado de 13% para 17% na dltima década. Nos dltimos trés anos, os
fluxos de fundos na Europa tém sido maioritariamente direcionados para fundos do mercado
monetario e estratégias passivas. Esta tendéncia levanta questoes essenciais sobre o futuro da
gestao ativa de fundos agoes e de que forma esta pode diferenciar-se num cenario cada vez
mais competitivo.

Relatdrio & Contas 2024 BRAFERO SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .



SQUARE

Sustainable Finance

A legislacdo europeia sobre Finangas Sustentaveis consolidou a posigao da UE como lider global
nesta area. Para manter essa vantagem competitiva, é crucial que a UE con_tinue a adotar uma
abordagem proativa. Os decisores politicos devem agora concentrar-se na simplificacdo das
regulamentagoes existentes,

Redes de distribuigao

Tem-se vindo a observar os investidores de retalho a aumentar de forma constante nos fltimos
anos. 0s avangos tecnologicos, especialmente na inteligéncia artificial, t8m o potencial de
transformar a distribuicao de produtos financeiros, methorando a eficiéncia e proporcionando
experiéncias personalizadas aos clientes. No entanto, a atual Estratégia de Investimento de
Retalho (RIS) n3o cumpre o seu objetivo de aumentar a participagao dos investidores nos
mercados de capitais europeus, acrescentando, pelo contrario, mais complexidade a um quadro
regulamentar ja exigente. A UE deve aproveitar as proximas negociagdes para recentrar a RIS na
simplificacdo da experiéncia do investidor e na garantia de divulgagoes claras e relevantes.

Consolidacao da Indistria

A consolidagdo da indistria de gestao de ativos na Europa devera acelerar, com os 10 maiores
gestores de ativos a conquistar uma fatia ainda maior do mercado. Atualmente, os gestores de
ativos europeus continuam a operar ern menor escala e com menor rentabilidade face aos seus
concorrentes norte-americanos, evidenciando a necessidade de mudancas estruturais para
refor¢ar a competitividade do setor.

Evolugao dos Ativos sob Gestao na Europa (trilices de euros)
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Ativos sob Gestdo por Pais

Country
1 U
2 France
3 Switzerand
1 Germany
5 Nelhetlands
=) haly
7 Spain
8 Danmark
9 Belgium
10 Austria
1 Poland
12 Czech Repubiic
13 Hungary
14 Portugal
15 Turkey
16 Greece
17 Siovakia
Al Slovenia
19 Croatia
20 Cyprus
. 21 Bulgaria
o % Rest of Europe
Totat

Fonte: Efama

AuM (€bn} Market Share
10,497 35.0%
4 542 16.1%
3356 112%
2904 10 0%
1879 6 6%
1.497 5.0%

506 17%
467 16%
412 14%
188 08%
74 02%
53 02%
49 02%
44 01%
39 01%
22 01%
10 «0.1%
8 <0.1%

4 <0.1%

3 <0.1%

2 <0.1%
2941 9 8%

9,958

Evolugio da quota de mercado de Fundos vs Mandatos de Gestdo
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Asset Allocation {variagdo percentual 2003 Vs 2022}

32.7%

Total Bond Equity Cther Cash/Money
Market inst.
Change from

2022
(im p;;::;:)age _.,_ ' '_ '

100.0%

6.4%

Fonte; Efama

Retorno dos Fundos de Investimento Vs Depbsitos
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12,520

8,138
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-=Purchasing power of EUR 10,000 held in bank deposits at the end of 2013

-+ Purchasing power of EUR 10,000 invested in equal proportion in aquity and bond
UCITS at the end of 2013

Fonte: Efama’s. Calculo baseado em informagao Morningstar Direct e Banco Central Europeu

Ativos Por Classe na Europa {final 2023, em %)
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2
3. Enquadramento do mercado de Fundos de Investimento Imobiliario em Portugal W @'
Em dezembro de 2024, o valor sob gestao dos fundos de investimento imobiliario (Fll), dos CB
fundos especiais de investimento imobiliario (FEIl) e dos fundos de gestao de patriménio
imobiliario (FUNGEP!) atingiu 16.302,5 milhdes de euros {2023: 14.473,8), mais 378 milhdes
(2,4%) do que em novemnbro de 2024. L_

0 montante investido nos fundos de investimento imobilidric subiu 1,3% para 15.152,4
milhdes de euros (2023: 13.445,3). Nos FEIl, o valor cresceu 1,1% para 854,8 milhdes de
euros (2023: 829,4) e nos FUNGEPI subiu 141,1% para milhdes de euros 295,4 (2023: 199,1).

(13

Em 2024 o volume total de ativos sob gestdo dos FIl Portugueses voltou a subir (+12,6% face
ao ano anterior). Assistimos a um reforco do interesse por parte dos investidores nacionais
e internacionais, motivado pelas oportunidades existentes e pela constituicao de mais
fundos sob a forma societaria.

No periodo em anilise, os paises da Unido Europeia foram o destino da totalidade do
investimento feito em ativos imobiliarios, tendo 46,4% da carteira dos Fll e FEIl abertos sido
aplicados em imédveis do setor dos servigos. Também os investimentos realizados pelos
FUNGEPI se destinaram, sobretudo, ao setor dos servicos (43,8%).

A Square AM (13,7%), a Lynx Asset Managers (9,5%) e a Sierra |G {9,2%) detinham as quotas
de mercado mais elevadas.

Evolugio do Volume sob Gestao dos OIA Imobiliario:

Tal como em 2021, 2022 e 2023, a Square Asset Management & a entidade gestora com
maior volume de ativos sob gestdo em 2024, com 2.194 mithdes de euros (2023: 1.777
milhdes de euros).

Esta posigdo € ainda mais relevante na medida em que a Square é uma sociedade
independente que atua num mercado muito marcado por entidades gestoras detidas por
grupos financeiros. A quota de mercado da Square em dezembro 2024 ascendia a 13,72%
(2023: 12,4%).

Ranking das 5 maiores Sociedades Gestoras em 2024

Nome Quota

Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismas de Investimento Coletivo, SA 13,72%

LYNX Asset Managers - SGOIC, SA L 951%

Sierra IG, SGOIC,S.A. ©9,21%

Interfundos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. | 4,95%

Insula Capital - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. 4,93%
Fonte: CMI/M
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4, Caracterizacao da BRAFERO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A {anteriormente denominada
Brafero — Sociedade Imobiliaria, S.A.)

A conversio da Brafero - SIC Imobilidria Fechada, S.A. (doravante SIC) em sociedade de
investimento coletivo foi autorizada pela CMVM em 11 de dezembro de 2024 e ocorreu em 17
de dezembro de 2024. A sua duragao € de 40 anos, prorrogavel por uma ou mais vezes, mediante
deliberacdo da Assembleia Geral. Tem como depositario o Banco Invest, S.A. e é gerida pela
Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Colectivo, S.A.

A constituicdo da SIC resultou de um processo de alteragdes estatutarias de uma sociedade
anénima previamente existente, denominada “Brafero - Sociedade Imobiliaria, S.A." que tinha,
antes da sua constituicao como SIC, como objeto social “a compra e venda de imdveis, berm como
a simples ou mera administragao do seu imével préprio mantido para funcao e destinado ao
centro comercial Forum Montijjo, neste se incluindo designadamente o seu arrendamento, bem
como quaisquer outros actos ou transacgdes diretamente relacionados com a supra mencionada
actividade”, tendo sido adaptada ao regime aplicavel aos Organismos de Investimento Colectivo
sob a forma de sociedade nos termas e para os efeitos do regime de gestdo de ativos (RGA).

A SIC constituiu-se como organismo de investimento alternativo imobiliario fechado, de
subscricdo particular, nos termos e ao abrigo do RGA, assumindo a forma de uma sociedade de
investimento coletivo de capital fixo, de subscrigdo particular, com o capital social de EUR
22.554.000,00 {vinte e dois milhdes quinhentos e cinquenta e quatra mil euros), representado
por 42.000 {quarenta e duas mil} agdes escriturais e nominativas sem valor nominal.

0O ativo imobiliario da SIC na presente data, originario da conversao da sociedade preexistente,
compreende as fragdes auténomas identificadas com as letras "B", “C", "D", "E", "F", "G", "H","I",
a1, MKE, UL, ME, NS, 0T, P, "QT e US”, que constituem o centro comercial e retail park do
complexo comercial designado “Alegro Montijo”, do prédio urbano sito em Afonsoeiro, Pau
Queimado, na Uniao das Freguesias de Montijo e Afonsgeiro, municipio do Montijo, descrito na
Conservatéria do Registo Predial do Montijo sob o nimero 855 da referida freguesia, e inscrito
na matriz predial urbana sob o nimero 2895, da Unido de Freguesias das Montijo e Afonsoeiro
{doravante designadas, em conjunto, por o “Centro Comercial”).

A SIC celebrou com a Alegro Montijo — SIC Imobilidria Fechada, S.A., anteriormente denominada
Alegro Montijo-Gestao de Centro Comercial, Sociedade Unipessoal, Lda. um contrato de
arrendamento em 24 de fevereiro de 2012 (subsequentemente aditado em 25 de fevereiro de
2014, 23 de dezembro de 2016, 15 de junho de 2017, 7 de novembro de 2019 e 27 de dezembro
de 2022} relativamente as fragdes "B” a "Q", e um contrato de arrendamento em 20 de maio de
2024, relativamente a fragao "S", ao abrigo dos quais a SIC da o centro comercial de
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arrendamenta, na qualidade de senhoria, aquela entidade, com o intuito de que esta proceda a
sua exploracdo econdmica, abrangendo formas contratuais atipicas que incluam prestagdes de
servigos necessarias as utilizagbes do imével em causa.

A politica de investimento da SIC é atualmente passiva, consistindo apenas na detencdo e
arrendamento do centro comercial a Alegro Montijo — SIC Imobiliaria Fechada, S.A., com o objetivo
de receber os rendimentos gerados e, dessa forma, aumentar o valor das a¢des, da titularidade
do acionista.

5. Atividade da Sociedade em 2024
Em 2024, ha a destacar a conversdo da sociedade em SIC, ja descrita no ponto anterior.

Foram feitas obras de ampliagao do imdvel, que resultaram na criagdo da fraccao "S”, que, a
semelhanca das restantes frac¢des que compdem o centro comercial, foi também dada de
arrendamento a Alegro Montijo - SIC Imobilidria Fechada, S.A.

6. Perspetivas para 2025

Em 2025 esta previsto proceder-se a fusao por incorporagao da Brafero - SIC Imobiliaria Fechada,
S.A. (SIC incorporada) na Alegro Montijo — SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (SIC incorporante), esta
{ltima detentora da totalidade do capital social da primeira. Proceder-se-3, por efeito da fusao,
a transferéncia do conjunte do ativo e do passivo, bem como de todas as posigdes contratuais e
todos os direitos e obrigagdes da SIC Incorporada para a esfera da SIC Incorporante. Como
consequéncia, a Brafero - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. extinguir-se-a e os contratos de
arrendamento entre a Brafero - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. e a Alegro Montijo — SIC Imobilidria
Fechada, S.A. cessardo automaticamente, uma vez que a propriedade dos imdveis passara para
a arrendataria.

A referida fusao resuitara na concentragao na mesma SIC da actividade de exploragao do centro
comercial e detengao do imdvel, permitindo maior eficiéncia quer da gestaoe dos processos quer
do prdprio activo imobiliario.

A operagdo acima descrita prevé-se estar concluida no primeiro semestre de 2025.
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7. Proposta de aplicagao de resultados

A analise das contas mostra um prejuizo de €4.196.772,78 (quatro milhdes, cento e noventa e
seis mil, setecentos e setenta e dois eurgs e setenta e oito céntimos) propondo o Conselho de
Administracdo que seja transferido para resultados transitados.

8. Politicas de gestdo dos riscos operacionais e financeiros

A Sociedade Gestora tem uma politica de gestao de riscos holistica, que abrange todas as suas
atividades, bem como as da SIC sob gestdo, mantendo um sistema de gestao dos riscos
considerado adequado e eficiente, em conformidade com os requisitos legais e regulatérios
aplicaveis e seguindo as methores praticas nesta matéria.

No quadro da gestdo de riscos a Sociedade Gestora adota politicas, procedimentos, limites de
risco e controlos que pretendem assegurar que os riscos sdo identificados, monitorizados,
medidos, avaliados e geridos de forma sistematica, de forma a permitir tomar decisGes
plenamente informadas sobre a tomada de riscos relevantes.

Paralelamente a revisao sistematica dos riscos existentes e a sua manutengao dentro do nivel de
risco fixado/assumido, a Sociedade Gestora analisa as tendéncias externas como forma de
reconhecer riscos Novos ou emergentes e 0s aumentos dos riscos suscitados por alteragdes das
circunstancias e condigdes, particularmente face ao atual ambiente de incerteza, de modo a
adequar as suas respostas a ameagas que, entretanto, surjam e a riscos que eventualmente se
agravem.

i) Risco operacional

A Sociedade Gestora controla os diversos riscas operacionais a que a SIC esta exposta, incluindo
o risco de transag¢do (ocorréncia de falhas na andlise prévia a aprovagdo de operagées, no seu
processamento ou liquidagao), o risco de fraude {praticadas pelos seus colaboradores, por
terceiros ou por cotaboradores em conluio com terceiros), risco de outsourcing, risco de recursos
humanos (inadequagao, em termos quantitativos e qualitativos, dos recursos humanos, dos
esquemas de compensacao e avaliagao, dos programas de formagao, das politicas sociais) e risco
de inoperacionalidade das infraestruturas fisicas.

™~
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Neste quadro, para controlo dos riscos operacionais a que a SIC esta exposta, a Sociedade
Gestora adota mecanismos de controlo que permitem aferir que as pessoas a quem sao
delegadas fungdes chave, desempenham de forma adequada as suas fungbes, nomeadamente
0s servigos de Property Manager prestados em regime de outsourcing.

A Sociedade Gestora realiza um acompanhamento regular de todas as fungdes desempenhadas,
avaliando se as pessoas sdo em ndmero adequado e se tém as competéncias e experiéncia para
as tarefas que desempenham, avaliando a estrutura organizacional subjacente aos processos
que suportam a atividade da SIC.

Os contratos estabelecidos com os prestadores de servigos sao devidamente revistos e o seu
desempenho monitorizado, existindo uma supervisdo continua das atividades relevantes para a
SIC.
0 risco operacional pode ser impactado por alteragdes materiais, incluindo alteragdes nos
acordos contratuais em vigor na SIC, sendo responsabilidade da Sociedade Gestora verificar a
existéncia de alteragdes materiais. A Sociedade Gestora considera como alteragées materiais, a
serem apresentadas aos acionistas para que os mesmos as aprovem, por exemplo, as seguintes:

- Mudanc¢a do Banco Depositario da SIC;

- Alteracao da politica de investimento da SIC;

- Alteragao do estatuto de qualquer investidor.
Conforme explicado no ponto &4 deste relatdrio de gestao, a Sociedade foi transformada em SIC
durante este exercicio de 2024, tendo adotado um novo normativo contabilistico. Esta alteragao
obrigou a {i) uma reformulagdo do exercicio da gestao por impasi¢ao legal e cabe agora a Square
Asset Management-Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Colectivo, S.A. e i)
altera¢ao do contabilista certificado responsavel.
Entende a Sociedade Gestora que no periodo em analise ndo ocorreram alteragdes materiais a
divulgar.
Ainda assim, acrescentar que quanto ao risco operacional a que a SIC esta, ou possa vir a estar
exposta, definido como a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos resultados ou
no capital, decorrentes de falhas na andlise, processamento ou liquidagao das operagdes, de
fraudes internas e externas, da utilizacdo de recursos em regime de subcontratacdo, de
processos de decisdo internos ineficazes, de recursos humanos insuficientes ou inadequados ou
da operacionalidade das infraestruturas, ¢ mesmo é avaliado e gerido ou mitigado no contexto
da gestao de riscos da Sociedade Gestora, em conformidade com os requisitos legais aplicaveis,
nomeadamente no RGA, RRGA e Regulamento AIFMD(Alternative Investment Fund Managers
Directive). Para o efeito, sao adotadas as estratégias e processos de avaliagdo dos riscos
considerados adequados, eficazes e proporcionais a natureza, dimensdo e complexidade das
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atividades do Organismo de Investimento Alternativo Imobilidrio sob gestao, garantido assim a
Sociedade Gestora / Square o efetive cumprimento dos deveres a que esta obrigada.

ii) Riscos financeiros

A Sociedade Gestora controla também os riscos financeiros a que a SIC esta exposta, neles se
incluindo os riscos de liguidez e de financiamento/alavancagem.

De referir que a SIC pode contrair empréstimos e incorrer em alavancagem para fins de
investimento e/ou liquidez. A utiliza¢do de alavancagem embora possa oferecer a oportunidade
de rendimentos mais etevados para a SIC, també&m adiciona/incrementa risco ao investimento.
Em 31 de dezembro de 2024 a SIC mantém um ernpréstimo bancario no montante de 37.574.500
Euros, o que corresponde a 27% do valor do ativo sob gestdo (VLGF). A Sociedade Gestora
considera baixo o risco associado a este financiamento.

A Sociedade Gestora adota uma politica de gestao de liquidez para monitorizar o risco de liquidez
da SIC que inclui diversas ferramentas e métodos de mensuragao. Os procedimentos de gestdo
de liquidez utilizados pela Sociedade Gestora permitem acompanhar/monitorizar este risco e,
eventualmente antecipar e reduzir ou mitigar o seu nivel.

A Sociedade Gestora considera que embora continuemos ainda a atravessar um periodo de
incerteza politica e sociceconémica, nacional e internacional, inciuindo a manuten¢ao de taxas de
juro e inflacao a niveis elevados, quando comparados com a Gltima década, que os riscos
financeiros, de financiamento e liquidez sdo reduzidos para a SIC, tendo em consideracao,
nomeadamente, o valor dos seus ativos e o contrato de arrendamento estabelecido, celebrado
com a Alegro Montijo-Sic Imobiliaria Fechada, S.A., que garante uma elevada continuidade
temporal e a consequente geragdo de meios financeiros para a SIC.

A Sociedade Gestora analisa também o risco de sustentabilidade e concluiu que este este nao é
relevante. A SIC enquadra-se no artigo 6° do SFDR {Sustainable Finance Disclosure Regulation).

9. Qutras Informagoes

As demais informagdes a que se referem as secgdes 5 e 6 do Anexo IV do n.° 1 do artigo 93° do
Regime da Gestdo de Ativos, estdao detalhadas nas notas do Anexo as Demonstragoes
Financeiras que faz parte integrante deste relatério e contas.
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10.  Factos relevantes ocorridas apos o termo do exercicio

Nao existen factos relevantes ocorridos apds 31 de dezembro de 2024 até a data em que as
demonstragdes financeiras da SIC foram aprovadas para emissao, que devessem ser refletidos
nas demonstracdes financeiras, ou dados a conhecer, de forma a permitir uma correta
interpretagao das mesmas.

Consideragdes Finais

Por dltimo, queremos agradecer toda a colaboragide, empenho e apoio prestado pelo Banco
Invest, S.A. na qualidade de Banco Depositario da Sociedade.

Lisboa, 29 de abril de 2025

0 Canselho de Administracao da Square Asset Management - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, SA.

___________ WA

{PedroGabriel Bordalo Coelho)

{Luisa Augusta Mgura Bordado)

{Jorge Manuel de Carv;lho Pereira)
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Brafero - SIC Imobilidria Fechada, S.A

(Walores em eurps) Demonstragao dos Fluxos Monetarios Data: 31/12/2024
- Perit it
DISCRIMINACAQ DOS FLUXDS de:f;]g;h d::f';g; =

OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
Recebimentos
Subscrigdo de unidades de participagio 000 00

Pagamentos
Rendimentos pagos acs participantes

Fluxo das operagdes sobre unidades do fundo 00000 |

OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS

Recetimentos

Rendimento de ativos imobilidnos LEEEL ) A 3653

Pagamentos

Aquisicio de ativos imobiliaros 2575995 -

Grandes reparagdes em alives imobilidrios 5384802 3957.500

Despesas correntes (FSE} com ativos imobilidrios 4680008 5605977

fluxo das operagdes sobre ativos imobilianos 5863 6} 1336604}

OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS

Recebimentos

Recebimentos em operagdes de laxa de juro -]
Pagamentos

Pagamentos em operacdes de taxa de juro 30235

Fluxo das operagdes a prazo e de divisas 438566

OPERACOES GESTAD CORRENTE

Recebimentos
Impostos e taxas 1396628 1215000
Contragdo de empréstimos 37574500
Outros recebiment s (orrentes 12883
Pagamentos
Juros de empréstimes bancarios 1737750 1599367
Inmgostos e taxas ) 738449 €92 546 |
_Reembalso de emprestimas 38696405 | 2549186
Cutros pagamentos correntes 897291 -
Fluxcrs das operardes de gestao tarrente (3098 768} 36137214}
Saldo dos fluxos monetarios do periodo..... .{A) 1523606) (3949928);
Disponibilidades no inici do periado.. (B} 1.058.341 5.008.169
Disponibifidades no im do priodo..—... {Cl=(Bl+{A) : 534.735 1058341
Lisboa, 29 de abril de 2025
‘ontatulinta Cervfcado,
J A Admanistea( 3o,
Hiows Branquebet \ p
o A
(€Cn* 93499} (Pedro Gabrel F B Toelho) o {Luia Augusta M Bor

{Nuna unes|
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BRAFERO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2024 //

{Valores expressos em euros) 44 -

0 presente Anexo obedece, em estrutura, ao disposto no Regulamento n.® 2/2005, de 14 de abril,
da Comissac do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), que estabelece o Plano Contabilistico
dos Fundos de Investimento Imobiliario (PCF1I) e outros regulamentos especificos emitidos pelo
regulador.

Nota Introdutéria

As notas omissas nao tém aplicagao por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagdes a
reportar. As notas adicionais pretendem complementar a informagao minima prevista no PCFI,
com o objetivo de o contetudo do Anexo permitir uma methor compreensao do conjunto das
Demonstragoes Financeiras, e respeitam a ordem estabelecida no PCFIL

Constituicdo e Atividade da Sociedade

A Brafero-SIC Imobilidria Fechada, S.A., {doravante Sociedade, SIC ou Brafero} &€ uma sociedade
anénima com sede na Rua Tierno Galvan Torre 3, Piso 14, Fragao "0" em Lisboa, constituida em
10 de julho de 1997,

A constituigio da SIC resultou de um processo de alteracdes estatutarias de uma sociedade
andénima previamente existente, denominada “Brafero—Sociedade Imobiliaria, 5.A." previamente
a sua conversao para SIC, a qual tinha como principal atividade a compra e venda de imdveis,
berm como a administragio do imével destinado ao Centro Comercial Alegro Montijo, incluindo-
se 0 seu arrendamento, bem como quaisquer outros atos ou transacdes diretamente
relacionadas com esta atividade, tendo a mesma sido adaptada ao regime aplicavel as
sociedades de investimento coletivo de capital fixo heterogeridas.

A Sociedade enquanto organismo de investimento coletivo constitui-se como organismo de
investimento alternativo imobiliario fechado, de subscrigdo particular, nos termos e ao abrigo do
disposto no n.® 1 do artigo 208.° do Regime da Gestdo de Ativas, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
27/2023, de 28 de Abril ("RGA") e pelo Regulamento n°7/2023, de 29 de dezembro ("RRGA"),
assumindo a forma de uma sociedade de investimento coletivo de capital fixo, de subscrigao
particular, com o capital social de €22.554.000,00 (vinte e dois milhdes quinhentas e cinquenta
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e quatro mil euros), representado por 42.000 (quarenta e duas mil) agbes escriturais e
nominativas sem valor nominal.

A constituicdo da SIC foi registada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios ("CMYM*)
em 11 de dezembro de 2024, com uma duragdo de 40 {quarenta) anos, contados a partir da sua
constituigao, prorrogavel uma ou mais vezes mediante deliberagao da Assembleia Geral.

A Sociedade iniciou a sua atividade, enquanto sociedade de investimento coletivo, em 17 de
dezembro de 2024, por conversao da anterior sociedade imobiliaria, e é gerida pela Square Asset
Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. que assume
também o papel de comercializador de eventuais subscri¢des e resgates que possam a vir acorrer
no futuro. O Banco Invest, S.A. assume a fungao de Banco Depositario.

Estas demonstrag0es financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragao da Sociedade
Gestora em 29 de abril de 2025. E da opinido do Conselho de Administracio que estas
demonstragdes financeiras refletem de forma verdadeira e apropriada as operagdes da Sociedade,
bem come a sua posi¢do, perfarmance financeira e fluxos monetarios.

O acionista da Sociedade, tem a capacidade de alterar este conjunto de demonstragbes
financeiras, apds a autorizagdo para emissao das mesmas dada pelo Conselho de Administragao
da Sociedade Gestora, contudo & expectativa do Conselho de Administragao que as
demonstragdes financeiras sejam aprovadas pelo acionista sem qualquer alteragao.

Base de Apresentagao das Contas e Resumo dos Principais Principios Contabilisticos e Critérios
Valorimétricos

Base de apresentacdo das contas

Durante o presente exercicio, e conforme mencionado na nota introdutéria, a Sociedade foi
transformada em SIC pelo que as demonstragdes financeiras anexas foram preparadas e estao
apresentadas de acordo com o Plano Contabilistico em vigor para os Fundos de Investimento
Imobiliario (PCFII), definido no Regulamento n.® 2/2005 emitido pela CMVM que entrou em vigor
em 15 de abril de 2005, e outros regulamentos especificos da atividade, em substitui¢ao do
anterior referencial, as normas contabilisticas de relato financeiro adotadas em Portugal através
do sistema de normalizagao contabilistica {SNC). Adicionalmente, a aplicagao retrospetiva das
politicas contabilisticas em conformidade com os requisitos impostos pela aplicagac do normativo
PCFIl, geraram impactos ao nivel dos montantes dos ativos, passivos e capital proprio da
Sociedade emn 1 de janeiro e 31 de dezembro de 2023 {ver Nota 2).

As notas 1 a 13 previstas no PCFIl e que nao constem deste anexo nac tém aplicacdo por
inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagdes a reportar. A Nota introdutdria e a Nota 14 sao
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introduzidas para proporcionar outras informagoes relevantes a compreensao das demonstrages
financeiras. As Notas 15 e 16 sao incluidas no anexo as contas, decorrentes das informagoes 75_5—
adicionais a divulgar previstas nas se¢des 5 e 6 do anexo IV do n°® 1 do artigo 93° do RGA.

As demonstragdes financeiras da Sociedade e respetivas notas deste anexo sao apresentadas em //
Euros.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos
a) Especializacao dos exercicios

Na preparacac das contas da Sociedade foi respeitado o principic da especializagao dos exercicios,
sendo o0s gastos e rendimentos contabilizados no periopdo a que dizem respeito,
independentemente da data do seu recebimento ou pagamento. Os rendimentos e gastos cujo
valor real ndo seja conhecido sao estimados.

As diferengas entre os montantes recebidos e pagos e os correspondentes rendimentos e gastos,
sao registados nas rubricas de "Acréscimo de proveitos” e “Despesas com custo diferido” no Ativo
e “Acréscimo de custos” e “Receitas com proveito diferido” no Passivo.

b) Imbveis

O RGA e o0 RRGA, determinam as regras para a valorizagao dos imdveis em carteira.

Os imdveis sdo apresentados em Balango pela média simples das duas avalia¢oes efetuadas por
dois peritos independentes, exceto entre 0 momento em que passam a integrar o patrimanio da
SIC, até que ocorra a primeira avaliagdo exigida por lei, periodo em que os iméveis ficam
valorizados pelo respetivo custo de aquisigao.

O custo de aquisicao do imdvel corresponde ao valor de compra, incluindo os custos de construgao,
conforme aplicavel, acrescido das despesas incorridas subsequentemente com obras de
remodelacao e beneficiagdo de vulto, que alterem substancialmente as condigdes em que oimdvel
é colocado para arrendamento no mercado.

Os ajustamentos que resultam das avaliagdes, correspondentes a mais e menos-valias nao
realizadas, sdo registados no ativo, respetivamente, a acrescer ou deduzir ao valor do imdvel, por
contrapartida das rubricas de Resultados.

As avaliagdes sao realizadas com uma periodicidade minima anual, sempre que sejam adquiridos,
alienados (se as avaliagdes existentes tiverem sido realizadas ha mais de seis meses) ou tenham
ocorrido alteragdes significativas no valor do imével.
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A

) Unidades de participagao (acoes) Z(/’f

0 valor de cada agao é calculade mensalmente, com referéncia ao dltimo dia do més, de acordo \A
com os critérios contabilisticos e financeiros geralmente aceites e as normas legalmente
estabelecidas, dividindo o valor liquido global da SIC pelo nimero de agdes em circulagao.

\

O valor liquido global da SIC é apurado deduzindo ao valor total dos ativos o valor total dos seus
passivos até ao mamento de valorizagao da carteira.

A Sociedade Gestora procede, mensalmente, até ao terceiro dia util do més seguinte, a divulgacao
do valor das agdes no Sistema de Difusao de Informagao da CMVM e nas suas instalagoes, a quem
o solicitar.

O capital social da SIC é representado por agbes nominativas, sem valor nominal, de contelido
idéntico e assegurando aos seus titulares direitos iguais, sob a forma escritural, estando
registadas junto do Depositério, na qualidade de dnice intermediario financeiro registador.

A constituicdao da SIC resultou de um processo de alteragdes estatutarias e organicas de uma
sociedade andnima previamente existente, cujo capital social &€ de 22.554.000,00€ (vinte e dois
milhdes, quinhentos e cinquenta e quatro mil euros) integralmente subscrito e realizado,
representado por 42.000 {quarenta e duas mil} a¢des, ndao tendo havido lugar a subscrigao inicial
imediatamente apds a constituicdo da SIC, fixando o valor inicial unitario das agdes em 537,00€
{quinhentos e trinta e sete Euros).

Sendo a SIC uma sociedade de capital fixo, as novas subscri¢bes apenas poderao decorrer de
aumentos de capital da SIC, nos termos da lei e do Regulamento de Gestao.

Relativamente aos pedidos de resgate, tal como referido no paragrafo acima, sendo a SIC uma
sociedade de capital fixo, os resgates nao sao permitidos, sendo que é permitido aos acionistas o
reembolso das agdes em determinadas situagbes previstas na legislacao aplicavel,
designadamente:

a) Aquando da sua liquidagao;

b) Em caso de fusao, transformagao e cisdo da SIC, para os acionistas que se oponham, mediante
pedido até cinco dias (teis antes da producao de efeitos da operagao;

c) Em caso de redugdo do capital da SIC;

d) Em caso de prorrogacao do prazo de duragao da SIC, para o acionista que se oponha a
prorrogacao, mediante pedido efetuado no prazo de um més a contar da data da deliberagao.
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d} Instrumentos financeiros derivados {(Swap de taxa de juro)

A Sociedade Gestora padera recorrer a instrumentos financeiros derivados apenas para efeitos
de cobertura de risco de taxa de juro, cujo ativo subjacente e maturidade correspondam a
natureza dos seus ativos e passivos.

Para este efeito, a Sociedade Gestora podera utilizar instrumentos negociados em qualquer
mercado financeiro da Unido Europeia e da OCDE, desde que reconhecidos pelas respetivas
autoridades de supervisdo.

A exposigao resultante dos ativos subjacentes aos instrumentos financeiros derivados utilizados
nao pode ser superior ao ativo da SIC e, quanto aos instrumentos financeiros derivados
transacionados fora de mercado regulamentado, a SIC nac pode apresentar uma exposicao
superior a urn tergo do seu ativo.

Os instrumentos financeiros ndao negociados em plataforma de negociacdo serdo valorizados,
considerando toda a informagao relevante sobre o emitente e as condi¢des de mercado vigentes
no momento de referéncia de avaliagdo, tendo em conta o justo valor desses instrumentos,
através dos seguintes critérios: (i) o valor médio das ofertas de compra e de venda difundidas
através de entidades especializadas, caso as mesmas se apresentem em condigdes normais de
mercado, nomeadamente tendo em vista a transacdo do respetivo instrumento financeiro, (ii) o
valor médio das ofertas de compra difundidas através de entidades especializadas, caso nao se
verifiquemn as condicdes referidas na alinea anterior. Se for o caso serdo utilizados modelos de
avaliagdo independentes, utilizados e reconhecidos nos mercados financeiros, assegurando-se
que os pressupostos utilizados na avaliagcao tém aderéncia a valores de mercado.

No dia da transagdo, as contas extrapatrirmoniais sdo movimentadas pelo valor tedrico {ou
nocional) do contrato de swap.

Mensalmente, reconhecem-se os juros a pagar na rubrica Juros e Custos equiparados e os juros
a receber na rubrica de Juros e Proveitos equiparados da Demonstragao dos Resultados.
Durante a vida da transagao, o swap deve ser reavaliado pelo seu valor de mercado, sendo as
diferengas apuradas levadas a custos ou a proveitos, por contrapartida da conta 583,
“Ajustamentos de margens”, e respetiva subcaonta.

Nas datas de liquidacao de juros, as respetivas contas da classe 5 sao movimentadas por
contrapartida de disponibilidades.

No inicio do dltimo periodo de fixagdo da taxa variavel anulam-se os registos feitos nas contas
extrapatrimoniais.

L6
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e) Comissbes de gestao e depositario

A Sociedade suporta encargos com comissdes de gestao e de depositario, de acordo com a
legislagdo em vigor, a titulo de remuneragao dos servicos prestados pela entidade gestora e pelo
banco depositario, respetivamente.

A comissio de gestdo, cobrada pela atividade da sociedade gestora, & composta por uma
componente fixa no montante mensal de 15.000 {quinze mil) euros.

A comissiao de depositario corresponde a uma comiss&o anual de 0,125% calculada diariamente
sobre o valor liquido global da SIC, antes de deduzidas as comissoes e taxas de supervisao, e
cobrada mensalmente até ao Gltimo dia do més seguinte, com um montante minimo anual de
25.000 euros e um montante maximo anual variavel em fungao dos seguintes intervalos:

e (asoaSIC tenha um valor liquido global igual ou inferior a 50.000.000 euros, um montante
maximo anual de 50.000 euros;
¢ Caso a SIC tenha um valor liquido global entre 50.000.001 euro e 100.000.000 euras, um
montante maxima anual de 60.000 euros;
e {aso aSIC tenha um valor liquido global entre 100.000.001 euro e 200.000.000 euros, um
montante maximo anual de 75.000 euros; ou
e Caso a SIC tenha um valor liquido global superior a 200.000.001 euro, um montante
maximo anual de 100.000 euros.
As comissdes de gestdo e depositario encontram-se registadas na rubrica de Comissdes de
Operagdes Correntes da Demonstracdo dos Resultados.

f} Imposto sobre o rendimento
0s organismos de investimento coletivo ("OIC") encontram-se sujeitas ao regime previsto no

artigo 22° do Estatuto dos beneficios fiscais. A partir de 1 de julho de 2015, os organismos de
investimento coletivo ("OIC"), neste caso particular os OIC Imobiliarios, passaram a ser tributados,
a taxa geral de IRC {21%), sobre o seu lucro tributdvel. Contudo, ndo concorrem para a formacao do
lucro tributavel: i} Os rendimentos de capital, ii) Os rendimentos prediais, e iii) As mais-valias,
exceto se esses rendimentos forem provenientes de entidades com residéncia ou domicilio fiscal
em pais, territério ou regiao com um regime fiscal claramente mais favoravel.

Em simultineo, (i} os gastos relacionados com os rendimentos acima mencionados, {ii) os gastos
que nao sao fiscalmente dedutiveis em sede de IRC e {iii) os rendimentos, descontos e gastos
relativos a comisses de gestao e outras comissdes que revertam a favor dos OIC, ndo contribuem
para a determinagao do lucro tributavel, na esfera do OIC.

Ficam ainda os OIC, sujeitos as taxas de tributagdo auténoma em IRC legalmente previstas,
embora isentos de derrama estadual ou municipal.

A — SNl
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No caso dos titulares das unidades de participagdo, sao tributados “a saida” os rendimentos
auferidos, ou seja, na sua esfera pessoal. Caso se trate de residentes em territbrio nacional, a
tributacao ficara sujeita as regras gerais em sede de IRS ou IRC conforme se trate de um sujeito
passivo singular ou coletivo. Se os detentores das unidades de participagao de OIC forem ndo
residentes sem estabelecimento estavel ficam sujeitos a uma taxa de 10% a titulo definitivo.

g} Imposto do Selo
A partir da transformacao em SIC, a Sociedade passou a estar sujeita a imposto do selo, cujo

calculo incide na aplicacdo da taxa de 0,0125% calculada sobre o ativo liquido global do OIC e
liquidada trimestralmente.

Em 2019, com a entrada da Lei n.® 71/2018 de 31 de dezembro (Orgamento do Estado para 2019),
pelo art.° 319.°, foram revogados os artigos 1.* e 8.° do Decreto-Lei n.® 1/87, de 3 de janeiro, 0
qual criou os incentivos fiscais a constituicdio de fundos de investimento imobiliario.
Concretamente, com a revogagao do artigo 8.° do mencionado Decreto-Lei, que isentava de
imposto do selo as operagdes sobre certificados representativos de unidades de participagGes
emitidos por fundos de investimento imobiliario, as comissoes de gestao e depositario pagas pela
saciedade & sociedade gestora e ao depositario, respetivamente, passaram a estar sujeitas a
imposto do selo a uma taxa de 4% (verba 17.3.4 da Tabela Geral do Imposto de Selo).

h) Distribuicdo de Rendimentos

A SIC caracteriza-se pela distribuicdo parcial de rendimentos correspondentes ao resultado
liquido positivo, deduzido das distribui¢Ges anteriores ocorridas no exercicio e, bem assim, de
quaisquer rendimentos potenciais decorrentes da valorizagao dos ativos em carteira, que exceda
as necessidades previsiveis de reinvestimento, salvaguardadas que estejam a solvabilidade e
solidez financeira da SIC, bern como as necessidades de tesouraria e as decorrentes da normal
evolugao dos negdcios.

A periodicidade da distribuigdo é semestral, ocorrendo a sua liquidagao até ao vigésimo quinto
dia do més seguinte a cada semestre de referéncia, sendo estes definidos como os semestres
civis terminados em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano.

Poderao também ser distribuidos os resultados gerados em exercicios sociais anteriores gue se
encontrem registados em resultados transitados, liquidos dos ajustamentos positivos
reconhecidos em ativos imobilidrios {mais-valias potenciais), observando igualmente a
salvaguarda da solvabilidade e solidez financeira da SIC, bem como a sua tesouraria e a normal
evolugao dos negocios.

A distribuicdo de rendimentos da SIC é divulgada pela entidade responsavel pela gestao, através
do Sistema de Difusao de Informacao da CMVM.
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Nota 1 - Valias Potenciais em Imbveis ﬁ
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De acordo com a politica contabilistica descrita na alinea b) da sec¢do Principais principios d
contabilisticos e critérios valorimétricos da Nota introdutéria, os imdveis em carteira encontram
se registados na sua totalidade pelo valor correspondente & média aritmética simples de duas Z \/\
avaliagoes efetuadas por peritos independentes.
0 quadro abaixo apresenta a diferenga entre o valor contabilistico dos iméveis e os respetivos %/

valores de avaliagao:
[

Média dos
Ibveis Valor valores das Diferenga
© Contabilistico (A) avaliagoes {B)-{A}

(B)
Imdveis situados em territorio nacional
Construcdes acabadas

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industnat do Pau Queimado, Rua da 9.070.200 9.070.200

Azinheira - B
Prt?dlo prbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 7 458.650 7 458,650
Azinheira - C
Prgdlo 'Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 5 084,700 5.084.700 .
Azinheira - D
Pn'edto lUrbano - Alegro Montijo - Zona Industral do Pau Queimado, Rua da £,589.750 4.589.750
Azinheira - E

o A - P
Prgdm prbano legro Montijo - Zona Industnal do Pau Queimado, Rua da 12885750  12.885.750
Azinheira - F
Prgdm prbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimade, Rua da 5 583.400 5.583.400
Azinheira - G
Prédio prbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 11876100 11874100 -
Azinheira - H
Prédio prbano Alegrcl) Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 11.169.450 11.169.450
Azinheira -

L R Montio - 3 -
Prédio }erano Alegro Montijo - Zona Industriat do Pau Queimado, Rua da 5 160.650 5 160.650 R
Azinheira - |
Prédio .Utbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 6.923.900 6.923.900
Azinheira - K
Pradio prbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 16501150  14.501.150 ’
Azinheira - L
Prgdlo prbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 11.491.050 11.491.50
Azinheira - M

= : — " ; .
Prgduoprbano Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 4.199.500 4.199.500 )
Azinheira - N
Prgdm _Urbano Alegra Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 1.225.400 1.225.400 )
Azinheira - O
Prgdm .Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 9.766.050 9.766.050
Azinheira - P
Prgduo ~Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 37.443.150  37.443.150 p
Azinheira - Q

o Y s . P .
i;?:;z il;l;b_asr;o egro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da 13706150  13.704.150 .

Total 172.131.000 172.131.000 -
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0 valor contabilistico apresentado no quadro acima corresponde ao valor de aquisicao acrescido o
de investimentos ja realizados nos imédveis e, na forma acima descrita, da atribuigao das valias
potenciais determinadas pela média das avaliagoes. %

Nota 2 - Unidades de Participagao e Capital da Sociedade

Os movimentos ocorridos nas rubricas de capital da Sociedade sao 0s que abaixo se descrevem:

No Inicio Ngo Inicio Outros Resultado

. - No Fi
Descrigao {SNC) Conversdo {PCFI} do Periodo oFim
Valor Base 209.580 14322313 14531893 8022307 - 22554000
Prestagdes Suplemantares
de Capital 14322313 {14.322.313}
Resultados acumulados:
-Resultados tran<itados TRI013L 108.570.864 116180958  4.195.755 120376753
- Justo valor mavers 73631911 - - -
- Reserva Legal 905895
- Reversdo depreciagao 14033.058
acumulada
- Reservas legais a5 895 {905.895)
Resultados distribuidos - - -
Resultados do periodo 143,258 4052497 4,195 755 [4.195.755) | (4196.773) (4. 196373}
SOMA 23191180 111.717.466 134908646 8022107 (4196.773) 138.733.980
e i bt 42.000 42.000
participacdo
Valor da acao 3.212,1106 3.303,1900

Em 31 de dezembro de 2023 e até 3 data da constituigao da SIC, o capital social da Sociedade era
composto por 42,000 agdes com o valor nominal de 4,99 Euros, tendo ocorrido antes da
constituicio enquanto SIC, um aumento de capital social para 22.554.000 euros, totalmente
subscrito e realizado. Em 31 de dezembro de 2024 o Capital Social esta representado por 42.000
aces escriturais e nominativas sem valor nominal.

De acordo com o quadro acima, 0s impactos resultantes da alteragao do referencial contabilistico
do SNC para o PCFIl decorrentes da conversao para SIC, conduziu a conversao dos saldos do
exercicio e dos respetivos comparativos, tendo os impactos ocorrido em particular na reversao dos
saldos das depreciacdes dos ativos e da aplicagao do justo valor a valorizagao dos imoveis, para a
média das valorizacbes dos imoveis decorrentes das avaliagoes efetuadas por 2 peritos
independentes (Ver Nota 9).
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Nota 6 — Derrogacao as disposigoes do PCFII

As demonstra¢des financeiras encontram-se elaboradas de acordo com as disposigoes do PCFII,
descritos na Base de Apresentacdo das Contas e Resumo dos Principais Principios
Contabilisticos e Critérios Valorimétricos da Nota Introdutéria, ndo tendo existido qualquer

A
situacao em que tais disposi¢des tenham sido derrogadas. %

Nota 7 - Discriminagao da liquidez da Sociedade

Descrigao Saldo Inicial ~ Saldo Final ﬁ/

Depdsitos & ordem 1.058.341 934.735
Total 1.058.341 534,735

As contas de depdsitos a ordem encontram-se abertas junto do Banco BPI.

Nota 8 — Dividas de cobranga duvidosa

Em 31 de dezembro de 2024, a rubrica Devedores por rendas vencidas apresenta um saldo de
2.283.260 euros {31 de dezembro de 2023: 898.000 euros) referente a rendas a receber
referente ao més de janeiro de 2025, ndo existindo por isso dividas de cobranga duvidosa.

Nota 9 — Valores comparativos

Os valores apresentados nas Demonstragbes Financeiras sao em todos os aspetos
materialmente relevantes, comparaveis com os do periodo homdlogo do ano anterior, sendo de
salientar que a conversao da Sociedade em SIC cobrigou & ado¢ao de um novo normativo
contabilistico conforme descrito na Nota iIntrodutdria. Os ajustamentos de conversac a
apresentacao da Demonstragao dos Resultados do exercicio findo em 31 de dezembro de 2023
incluem como alteragdes principais (i) a apresentagdo em "Rendimentos de ativos imobiliarios”
dos montantes que de acordo com o SNC eram apresentados como “Vendas e servigos
prestados”, atendendo a forma como os rendimentos sao enquadrados em cada normativo, e (i)
rubrica de “"Ganhos/Perdas em operagdes financeiras e ativos imobilidrios - em ativos
imobiliarios” para apresentar o impacto da variagao do valor de avaliagao dos iméveis no exercicio
de 2023, na sequéncia da alteragdo da politica contabilistica de custo de aquisi¢ao para justo
valor, imposto pelo novo normativo contabilistico.
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0 impacto no capita!l proprio dos ajustamentos de conversao realizados no exercicio de 2023 e
nos saldos de abertura em 1 de janeiro de 2023, assim como o impacto no resultado liquido de
2023 detalham-se como segue:

L

£
i1

P

01-01-2023 31-12-2023
Descrigao Ajustamentos
Capital Proprio | Resultado Capital Proprio
Liquido
Saldos SNC 23047922 143.258 23.191.180
Imodveis 1) 107.664.970 4.052.496 111.717.466
Saldos PCFII 130.712.892 4.195.754 134.908.64E
i} Imoveis

Para efeitos de apresentacao das demonstracbes financeiras do periodo comparativo, a
Saciedade considerou os valores das avaliagdes anteriormente realizadas em dezembro de 2022
e dezembro de 2023 nos montantes de 164.648.685 euros e 170.697.191 euros,
respetivarmente.

0 impacto na valorizagao dos imdveis a 1 de janeiro de 2023 e 31 de dezembro de 2023, facea
sua mensuragdo prévia ao custo de aquisido, revalorizado e deduzido das depreciagGes
acumuladas, foi de um aumento acumulado de 73.631.912 Euros e 75.461.721 Euros,
respetivamente. O impacto liquido na demonstragao de resultados de 2023 foi de 4.052.497
Euros decorrente da mais valia liquida de 1.829.810 Euros e pelo efeito agregado da eliminagao
dos gastos de depreciagdo das propriedades de investimento, no montante de 2.222.687 Euros,
que deixaram de ser considerados/registados no atual referencial contabilistico dado que os
imdveis se encontram registados pelo valor de mercado.

Nota 10 - Empréstimos contraidos e garantias reais

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023 a SIC apresenta registado nas suas contas um empréstimo
contraido junto de um sindicato bancario liderado pelo Banco BPI no montante de 37.574.500
Euros (2023: 38.696.405 Euros).

0 empréstimo em vigor a data de 31/12/2023 foi contraido em 21/12/2018 no montante inicial
total de 41.245.591 Euros com uma maturidade de 7 anos e uma taxa fixa de 2,35% a qual
acrescia uma taxa variavel Euribor a 6 meses + 1,7% de spread. Este financiamento foi contratado
a um sindicato bancario entre o Banco Santander, Banco BPI, Banco Sabadell (Sucursal em
Portugal) e a Caixa Central de Crédito Agricola Mituo. Foi liquidado em setembro de 2024 e
renegociado com o mesmo sindicato bancario, excluindo a Caixa Central de Crédito Agricola.

Relatério & Contas 2024 BRAFERO SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .
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0 novo montante do financiamento contraido em 11/09/2024 e cuja maturidade vai até
30/09/2031, vence juros a taxa variave! Euribor a 6 meses + 2% de spread. /)

De modo a evitar grandes flutuagdes desfavoraveis das taxas de juro de mercado, a SIC contratou
um swap cuja taxa de juro fixa a pagar é de 2,48% e a taxa de juro a receber & variavel (Euribor a

3 meses).
Em 31/12/2024 e 31/12/2023 os gastos com juros sao como se detalha no quadro abaixo: /
Descri¢io dez-24 dez-23
Juros de operag8es correntes:
Juros de financiamento 1685655 1534.734
QOutras despesas bancarnias 192.440 114.740
Total juros de operagdes correntes 1.878.095 1.649.474
Jures de operagdes a prazo e de divisas:
Juros de operagdes swap de taxa de juro 318.183 &
Total juros de operacdes a prazo e de divisas 318.183 -

Como garantia deste financiamento bancario, a Sociedade hipotecou todas as fragbes do seu
imovel registado em Ativos Imabiliarios-Construgoes, o centro comercial Alegro Montijo.

Garantias Prestadas

Rubrica do Balango Valor Valor
Natureza
Empréstimos néao titulados 37574500 Hipoteca (Imdvel * Alegro Montijo®} 41.750.000
37.574.500 41.750.000

Nota 12 - Retengio de Impostos

Os rendimentos prediais obtidos pelas SIC, de acordo com a legislagdo fiscal em vigor, estao
dispensados de retengao na fonte, no entanto, em virtude de a transformagao da sociedade em
SIC ter apenas ocorrido em dezembro de 2024, os rendimentos do ano foram todos sujeitos a
retencao na fonte, valor esse que ascende a 1.493.708 Euros (31/12/2023: 1.113.750 Euros).
Para alem dos rendimentos prediais, também os ganhos com os juros obtidos com o contrato
swap de cobertura de taxa de juro, foram sujeitos a retengao na fonte no montante de 137.387
Euros. Relativamente ao conjunto dos impostos suportados pela SIC ver a Nota 14.9.

Nota 13 — Responsabilidades assumidas por e para com terceiros
Em 31 de dezembro de 2024, as responsabilidades para com terceiros, traduzem o valor nocional

do contrato swap de taxa de juro assumido perante o sindicato bancario {Banco BPI, Banco
Santander Totta e Sabadell) no montante total de 41.750.000 Euros.
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Nota 14 - Qutras Informagdes Relevantes para a Apreciacao das Demonstragoes Financeiras

14.1 Qutras contas de devedores

0 montante registado nesta rubrica detalha-se conforme quadro abaixo:

Descrigao dez-24 dez-23
Devedores por rendas vencidas 2.283.261 898.000
Qutros 195369 -
Total 2.478.630 898.000

4.2 Despesas com custo diferido

Descrigao dez-24 dez-23
Gastos com condominio e 220943
Despesas com financiamento bancério 750.365 198.316
Total 750.365 419.259

0 valor das despesas com financiamento bancario refere-se a especializa¢ao de despesas
incorridas e cuja imputacao é efetuada de forma linear pelo periodo de duragao do contrato. O
financiamento foi renegociado no exercicio de 2024 (ver Nota 10).

14.3 Outros Acréscimos e Diferimentos

O montante registado nesta rubrica do passivo em 31 de dezembro de 2024 de 583.554 Euros
diz respeito na sua totalidade a ajustamentos do valor de mercado do contrato de cobertura de
risco (swap} de taxa de juro.

14.4 Qutras Contas de Credores

A Sociedade apresenta nas suas contas, créditos a diversas entidades, conforme discriminado no
quadro abaixo:

Descricdo dez-24 dez-23
Imposto retido por terceiros {1.631.095) {1.396.628)
Imposto sobre o valor acrescentado [51.582} 1.793
Credores por fornecimentos de servigos 454,644 159.980
Total (1.188.033) (1.234.855)
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A conversao em SIC trouxe uma alteragdo no que a retengao na fonte sobre rendimentos prediais
diz respeito (ver Nota 12) motivo pelo qual as contas da Sociedade apresentam um saldo globat
de imposto sobre o rendimento a recuperar em 31/12/2024 de 1.631.095 Euros (31/12/2023:

1.396.628 Euros).

14.5 Acréscimo de custos

0 saldo apresentado em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023 decompbe-se

conforme quadro abaixo:

Descrigdo

Juros de empréstimos obtidos
Comissao de gestao
Comissao de deposito
Taxa de supervisao
Promogao e publicidade
Auditoria

Reavaliagdo de imovers
Despesas comuns
Gestdo operacional
Consultoria

Renda imovel

Qutros custos e perdas

Total

14.6 Receitas com proveito diferido

Descricdo

Recuperagao de despesas comuns
Totat

As receitas com proveito diferido apresentadas em 31/12/2023 dizem respeito a recuperagdo de

dez-24

309.425
3.652
531
2.553

155.972

50.500
2898

12726
160.880

67.590
7171.507

dez-24

despesas comuns, nomeadamente custos de condominio.

14,7 Comissodes

A Sociedade com a transformagao em SIC passou a suportar encargos com comissdes de gestdao
e depositario e ainda a taxa de supervisao paga mensalmente a Comissdo de Mercados de

Valores Mobiliarios, como segue:

dez-23

200.312

92307
8.350

109.941

267.363
180.000
37836

896.109

dez-23

221224
221.224
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Descrigdo
Comissao de gestao
Comissao de depésito
Taxa de supervisac
Total

14.8 Ganhos e Perdas em ativos imobiliarios

dez-24

7.500
6.250
3.607
12.357

N

dez-23 @7
f

%
Z

A

Os ganhos e perdas em ativos imobiliarios registam as valias potenciais reconhecidas dos imoveis
em carteira, as quais resultam das diferencas favoraveis ou desfavoraveis entre os valores
contabilisticos e os valores das avaliagées, imputadas de acordo com o descrito na alinea b} da
Nota Introdutdria referente aos critérios valorimétricos. Em 31 de dezembro de 2024 e de 2023

a SIC apresentava 0s seguintes montantes:

2024
Ganhos em atwos imobilidnos 12.487.824
Perdas em ativos imobibarios 18.846.556

Total liquido | (6.358.732)

14.9 Impostos

O montante registado em Impostos é decomposto como segue:

Descrigao
Impostos indiretos
Imposto do selo
QOutros impostos
Imposto municipal sobre imbveis
Outras taxas
Total

2023
9.107913
7.278103
1829810

dez-24

58,900

183.067

241.967

dez-23

62.807

81.605

144.412

O valor registado em imposte municipal sobre imdveis inciui uma corre¢do de 49.919 Euros de
2023, em consequéncia da reavaliagao do imével para efeitos fiscais. O Valor Patrimonial da

arteira de imdveis alterou de 25.218.833 Euros para 40.346.004 Euros. Esta alteracao remonta
ao exercicio de 2023 mas s6 foi conhecida, e por isso registada, em 2024.
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14.10 Fornecimentos e Servigos Externos

A rubrica de Fornecimentos e Servigos Externos apresenta em 31 de dezembro de 2024 e 31 de
dezembro de 2023 os seguintes montantes:

Descricao dez-24 dez-23

Avaliagdes dos ativos imobiliarios 15.500 11.083
Sepuros 176.656 102.805
Consultoria 56.008 67.210
Despesas de condominio 2.787.753 2660513
Auditoria 40.990 8856
Gestao Operacional e Locativa 650.076 B819.246
Assessoria Jundica 134.471 -
Outros servios de gestdo 395677 538.779
Qutros fornecmentos e serviges 14940 548

Total 4.271.071 4,214,040

A rubrica de despesas de condominio reflete o valor das despesas de condominio do imével, que
por via do contrato de arrendamento é totalmente refaturado ao inquilino.

A riabrica de servigos de gestao diz respeito a prestagoes de servigos efetuadas na gestao dos
imoveis.

14.11 Juros e proveitos equiparados

A 31 de dezembro de 2024, o valor de juros e proveitos equiparados de 434.120 euros diz
respeito a juros recebidos por via do cantrato de swap de taxa de juro, contratado para minimizar
0 impacto da variagao da taxa de juro no financiamento obtido. (ver Nota 10).

14.12 Rendimentos de ativos imobiliarios

Os rendimentos de ativos imobiliarios refletem os valores cobrados ao inquilino a titule de
utilizacdo de espago e despesas comuns das lojas do centro comercial, no montante total de
8.582.867 Euros {2023: 8.421.202 Euros).

Nota 15 - Quadro comparativo dos valores de inventario

Apesar da Sociedade ter sido convertida em SIC apenas em dezembro de 2024, os valores
comparativos das demonstragdes financeiras do ano anterior foram igualmente convertidas para
o novo referencial contabilistico pelo que a evolugao dos valores liguidos da carteira de imoveis
bem coma das agdes apresenta-se conforme quadro abaixo:

N B

A
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Valor liguido da carteira de imévers
Valor da umidade de participagao

Nota 16 - Discriminagao das Remuneragdes Pagas pela Entidade Gestora

0O total das remuneragdes pagas pela Sociedade Gestora durante o exercicio de 2024, calculado
proporcionalmente ao valor liquido global dos ativos geridos pela Sociedade, é detalhado no

quadro abaixo:

Remuneragdes dos 6rgaos sociais

Administragao
Fiscalizagao

Remuneragdes dos empregados
Com fungdes de controlo
Qutros

dez-24 dez-23
172.131.000 170.697.191
3.212,1106 3.303,1900

Descrigéo Remunerag&es Remur?eraf;ées
fixas varidveis
52830 3718
1691 168
15.022 1.107
153.716 15.524
Total 223.259 20.517

O nimero de colaboradores da Sociedade Gestora em 31 de dezembro de 2024 era o que abaixo

se descreve:

Orgaos saciais
Restantes colaboradores

Descrigdo Nimero
9
51
Total 60

Relatério & Contas 2024 BRAFERO SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. -



SQUARE

Nota 17 — Acontecimentos relevantes apds a data do balango

Nao existern factos relevantes ocorridos apds 31 de dezembro de 2024 e até i data em que as
demonstragdes financeiras da SIC foram aprovadas para emissag, que devessem ser refletidos
nas demonstragoes financeiras, ou dados a conhecer, de forma a permitir uma correta
interpretacdo das mesmas.

Lisboa, 29 de abril de 2025

O Contabilista Certificado, A Administragao,
ledoue VA
{Ludovic Branquinho CC 93499) {Pedro Gabriel Bordalo Coelho)

{Luisa Augusta Moura Bordado)
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Relatorio de Auditoria
Relato sobre a auditoria das demonstragdes financeiras
Opinidao

Auditamos as demonstragfes financeiras anexas da Brafero - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (a
Sociedade), anteriormente designada por Brafero - Sociedade Imobiliaria, S.A., gerida pela Square
Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade
Gestora), que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2024 (que evidencia um total de
175.920.094 euros e um total de capital da Sociedade de 138.733.980 euros, incluindo um resultado
liquido de 4.196.773 euros), a demonstragéo dos resultados e a demonstracao dos fluxos monetarios
relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que incluem um
resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigcéo financeira da Brafero - SIC Imobiliaria Fechada,
S.A. em 31 de dezembro de 2024 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano
findo nagueta data de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para
os fundos de investimento imobiliario.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na sec¢do “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixc. Somos independentes da Sociedade
nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Crdem
dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Enfase

Conforme divulgado na sec¢éo “Constituigdo e Atividade da Sociedade” da Nota introdutéria e na
Nota 2 do anexo contendo as notas explicativas as demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de
2024, a Sociedade foi objeto de um processo de convers2o, de uma sociedade comercial para uma
sociedade de investimento coletivo (StC) imobiliaria fechada, ao abrigo do Regime da Gestéo de
Ativos. A conversio obrigou a alteragio do referencial contabilistico utilizado na preparagio das
demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2024, do Sistema de
Normalizagao Contabilistica para ¢ Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobiliario. A
adogao do novo referencial contabilistico conduziu a alteragdées na mensuragéo e apresentacéo de
ativos e passivos e a conversido dos comparativos, com impacto significativo no valor dos ativos
imobiliarios detidos e nos capitais proprios apresentados, com referéncia a 31 de dezembro de 2023
e 1 de janeiro de 2023, decorrente da mensuragdo daqueles ativos imebiliarios com base nas
avaliagSes preparadas por avaliadores independentes, por substituicdo do critério anteriormente
utilizado, o custo de aquisicéo.
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A nossa opiniao ndo € modificada em relagdo a esta matéria.
Responsabilidades do 6rgdo de gestdo pelas demonstragées financeiras
0 érgéo de gestado da Entidade Gestora é responsavel pela:

a) preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posigao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Sociedade de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobiliario;

b} elaboragéo do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

c) criagdo e manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstragdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro;

d) adogéo de politicas e critérios contabilisticos adequades nas circunstancias,; e

e) avaliagao da capacidade da Sociedade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguran¢a razoavel scbre se as demonstragdes
financeiras como um todo estéo isentas de distorgGes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um
relatorio onde conste a nossa cpinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas
ndo € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara sempre uma
distorgdo material quando exista. As distorgdes podem ter crigem em fraude ou erro e séo
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisbes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragtes
financeiras.

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

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorg&o material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a
esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido. O risco de nio detetar uma distorgao material devido a fraude é maior do
que o risco de nao detetar uma distorgido material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagao, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigéo ao controlo interno;

b) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas n&o para
expressar uma opiniao scbre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora da Sociedade;

c) avaliamos a adequagio das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo rgao de gestao da Entidade Gestora da
Sociedade;
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d) concluimos sobre a apropriago do uso, pelo érgao de gestao da Entidade Gestora da
Sociedade, do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe
qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar
duvidas significativas sobre a capacidade da Sociedade para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengdo no nosso relatério para as
divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo
sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sa0 baseadas na prova de
auditoria obtida até & data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condigées futuras podem
levar a que a Sociedade descontinue as suas atividades;

e) avaliamos a apresentacao, estrutura e conteddo global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagbes e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagio apropriada; e

f) comunicamos com os encarregados da governagdo da Entidade Gestora da Sociedade, entre
outros assurtos, o Ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a
auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras e a prondncia sobre a matéria prevista no n.® 5
do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.® 7/2023, que concretiza o Regime da Gestao de Ativos.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opinido, o relatoric de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacéo nele constante é coerente com as demonstragoes

financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagio sobre a Sociedade, néo
identificamos incorregdes materiais.
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Sobre a matéria prevista no n.° § do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que
concretiza o Regime da Gestdo de Ativos

Nos termos do n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime da
Gestao de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios e pressupostos de
avaliagao dos ativos que integram o patriménio da Sociedade.

Sobre a matéria indicada nio identificamos situagdes materiais a relatar.

30 de abril de 2025

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:

Signed by:

CDSERACCICOT49C
Isabel Maria Martins Medeiros Rodrigues, ROC n.° 952
Registado na CMVM com o n.° 20160569
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

Senhores Acionistas,

Nos termos da lei e do mandato que nos conferiram, apresentamos o relatorio sobre a atividade
fiscalizadora desenvolvida e damos parecer sobre o relatorio de gestéo e as demonstragdes
financeiras da Brafero — SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (a Sociedade), anteriormente designada por
Brafero — Sociedade Imobiliaria, S.A., apresentados pelo Conselho de Administragio da Square Asset
Management — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade Gestora)
relativamente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2024,

No decurso do exercicio acompanhamos, com a periodicidade e a extensio que consideramos
adequada, a atividade da Sociedade. Verificamos a regularidade da escrituragao contabilistica e da
respetiva documentagao, bem como a eficacia do sistema de controlo interno, do sistema de gestao
de risco e do sistema de auditoria interna, se existentes, na medida em que sejam relevantes para a
preparacéo e apresentagao das demonstragbes financeiras, e vigiamos também pela observancia da
lei e dos estatutos.

Como consequéncia do trabalho de revisio legal efetuado, emitimos o respetivo Relatério de
Auditoria.

No ambito das nossas fungdes verificamos que:

i} o balango, a demonstragao dos resultados, a demonstragéo dos fluxos monetarios e as
correspondentes notas anexas permitem uma adequada compreensao da situagdo financeira da
Sociedade, dos seus resultados e dos fluxos de caixa;

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

iii) o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis; e

iv)  a proposta de aplicagdo de resultados ndo contraria as disposi¢des legais e estatutarias
aplicaveis.

Nestes termos, tendo em considerag@o as informagdes recebidas da Entidade Gestora e as
conclusdes constantes do Relatdrio de Auditoria, € nosso parecer que as demonstragdes financeiras,
o relatorio de gestio e a proposta de aplicagdo de resultados estio de acordo com os estatutos da
Sociedade e com as disposigdes contabilisticas e legais aplicaveis
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Expressamos ainda 0 nosso agradecimento aos Conselhos de Administracdo da Entidade Gestora e
da Sociedade e aos colaboradores da Entidade Gestora pelo apoio prestado no exercicio das nossas

fungdes.
30 de abril de 2025

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:

Signed by:
::\. r g
CDIEBACC1CH748C

Isabel Maria Martins Medeiros Rodrigues, ROC n.® 952
Registado na CMVM com o n.° 20160569
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