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BRAFERO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A Z

RELATORIO DE ATIVIDADE E CONTAS RELATIVO AQ EXERCICIO DE 2024 L 2

Ao publico em geral e aos Senhores Participantes em particular,

Nos termos da Lei e do Regulamento de Gestao, submetemos a Vossa apreciagao o Relatorio de _//A
Atividade e Contas, da IREEHF Lisbon Avenida-SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (doravante
designada também por IREEHF-SIC ou Sociedade), relativo ao exercicio de 2024,
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1. Enquadramento Macroecondmico

Eleicao de Donald Trump como Presidente dos EUA

Donald Trump obteve uma vitoria contundente em 5 de novembro de 2024 sobre a
democrata Kamala Harris, que entrou na disputa ap6s a desisténcia do entdo 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 Camara dos Representantes e no Senado.

A campanha eleitoral foi ainda marcada por duas tentativas de assassinato, quatro
acusagoes judiciais, uma condenagao criminal e 0 apoio do bilionario Elon Musk. A tomada
de posse ocorreu em 20 de janeiro de 2025. A defini¢do da politica externa, econdmica e

de defesa sera fulcral para a economia mundial nos proximos 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 apos 15 meses
de conflito.

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

A Radssia 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 forgas russas também exacerbou o
aumento das tensdes internacionais.

Em novembro de 2024, Kiev utilizou, pela primeira vez, misseis de longo alcance
americanos e britanicos contra territorio russo, com autorizagao de Washington e
Londres. Como retaliagdo, a Rissia lancou misseis balisticos hipersonicos de médio
alcance, de (ltima geracao, prometendo intensificar esses ataques caso Kiev continuasse
a utilizar misseis fornecidos pelo Ocidente. Putin ameagou ainda bombardear os paises
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que fornecem este tipo de armamento a Ucrania, referindo a possibilidade de recorrer a f
armas nucleares.

* Jogos Olimpicos de Paris — Decorreram entre 26 de julho e 11 de agosto. Os principais 45,/
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 L‘ )

regresso de Céline Dion, que interpretou, entre lagrimas, a cangae Hymne a I'amour.

L
Portugal igualou a sua methor campanha, Toquio 2020, obtendo quatro medalhas. A
.f-""

I

* Abrandamento economico da China - Nas Gltimas semanas de 2024, a China
implementou varias medidas para impulsionar o crescimento econdmico, incluindo a
reducdo das taxas de juro e 0 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 reducao do ja débil consumo interno.

= A polémica reeleicao de Maduro na Venezuela — Nicolas Maduro foi reeleito presidente
da Venezuela para um terceiro mandato (2025-2031) nas elei¢oes de 28 de julho de 2024,
contestadas pela oposicdo, que alegou fraude e apresentou provas a favor do seu
candidato, Edmundo Gonzalez Urrutia. A reeleicao de Maduro provocou varios protestos
violentos. Os EUA, a Uniao Europeia e varios paises latino-americanos nao reconheceram
o resultado, enquanto Gonzalez Urrutia pediu asilo em Espanha apds a emissao de um
mandado de prisao.

* Redes sociais — Em agosto, o fundador do Telegram, Pavel Durov, foi presoc em Franga,
acusado de ndo filtrar conteddos criminosos na plataforma. No Brasil, o X (antigo Twitter)
foi suspenso por 40 dias ap6s Elon Musk recusar eliminar contas que espalhavam
desinformacao, sendo reativado em outubro apds cumprir as exigéncias do Supremo
Tribunal Federal.

Em Portugal:

= Em janeiro de 2024, da-se a Dissolu¢ao da Assembleia da Repiblica e o fim da XV
Legislatura.

» (O Presidente do Governo Regional da Madeira, Miguel Albuquerque, anuncia a sua
intencao de resignar ao cargo. Em maio, o PSD vence as eleigdes legislativas regionais
sem maioria absoluta.

» Em fevereiro, realizaram-se eleic0es legislativas regionais nos Acores. Vitoria da
coligacao 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
eleicdes regionais agorianas.
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Queda do XIV Governo Regional da Madeira, liderado por Miguel Albuquerque, na sequénciada 4
votagao favoravel de uma mogao de censura apresentada pelo Chega (e com os votos a favor dey @
toda a oposi¢do) na Assembleia Legislativa da Madeira; a mogao justificou-se pelos processos
judiciais que colocaram sob suspeicdo o presidente do executivo e quatro secretarios regionais, L/_
que foram constituidos arguidos em casos distintos. £ a primeira vez que um executivo regional

cai com base neste tipo de iniciativa [
A
Enquadramento macroecondmico Global ,,.Jl
J e
i

{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 Ucrania, do conflito Israel-Hamas, das tensdes no Mar
Vermelho, do agravamento da retdrica do mundo ocidental contra a China, levando inclusive a
imposicao 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 publica 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,

Evolugao do PIB

2024 (e} 2025 {p) 2026 {p}
Mundo 6 3,5 3,3 3,2 3,3 3,3
Economias Avancadas 52 2,6 1,7 1,7 1,9 1,8
EUA 5,7 19 2,9 2,8 2,7 2,1
2ona Euro 52 3.4 0,4 0,8 1 1,4
Alemanha 2,6 18 -0,3 -0,2 0,3 1,1
Franga 6,8 2,5 1,1 1,1 0,8 1,1
talia 6,7 3,7 0,7 0,6 0,7 0,9
Espanha 5.1 58 2,7 3,1 2,3 1,8
Japéo 1,7 1 1,5 -0,2 1,1 0,8
Reino Unido 7.4 4,3 0,3 0,8 1,6 1,5
Canada 4,5 38 1,5 1,3 2 2
M. Emergentes e em Desenvolvimento 6,6 4,1 4,4 4,2 4,2 4,3
China 81 3 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
Nota: e - Estimativa; p - Previsao.
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As perspetivas de crescimento variam entre regides. Nos EUA, o PIB devera crescer 2,7% em /2~

2025 e abrandar para 2,1% em 2026. Na zona euro, o crescimento serd impulsionado pela
recuperacgao 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% L -
em 2026. O mau comportamento da economia, fruto da redugao do consumo e da contragao L
continua no setor imobiliario, devera manter-se, prevendo-se um crescimento econdmico abaixo \
da meta de 5% de referéncia nos proximos anos. 4 ;
A

De realcar novamente o mau comportamento da economia alema {-0,2% em 2024) motivado pelo
mau desempenho da ind(stria e das exportagdes.

0 mercado de trabalho global tem registado um alivio gradual, mas o desemprego continua baixo
em comparacgao com padroes histdricos. Os ganhos salariais e a redu¢do da inflagao sustentaram
os rendimentos reais das familias, embora o crescimento do consumo privado permanega
modesto devido a fraca confianca 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 recuperagao do poder de
compra ou a resolugao precoce de conflitos geopoliticos podem impulsionar o crescimento.

A impiementagao de politicas fiscais corretas para assegurar a sustentabilidade das financas
publicas, 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 refor¢o da educagdo e desenvolvimento de
competéncias, a reducao de restricdes ao investimento e o investimento em infraestruturas
criticas, sobretudo na Europa, podem ser igualmente um motor de desenvolvimento.

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

Embora a inflagao dos precos 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 Inflacao

2019 2020 2021 2022 2023 2024 {e} 2025 {p} 2026 {p}
Euro Area 1,2 0,3 2,6 8,4 5,4 2,4 2,1 2,0
G20 31 2,8 3,9 7.9 8,3 54 3,5 2,9
Estados Unidos 1,4 11 4,2 6,5 3,7 2,5 2,1 2,0
Alemanha 1,4 0,4 3,2 8,7 8,0 2,4 2,0 19
Reino Unido 1.8 0,9 2,6 9,1 7,3 2,6 2,7 2,3
Japao 05 0,0 -0,3 2,5 33 2,6 19 2,1

Fonte: OECD Economic Outlook, VYolume 2024 Issue 2

O sucesso observado no combate as pressoes 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 observa no grafico seguinte:

Evolugao das Taxas Euribor a 3, 6 e 12 Meses

Fonte: https://www.euribor-rates.eu/en/euribor-charts/

Euribor 6 months
Euribor 12 months
=== Euribor 3 months
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A economia portuguesa em 2024 f/

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

O mercado de trabalho continua solido, com crescimento do emprego e dos salarios reais, "
acompanhado de uma taxa de desemprego muito baixa. A politica orgamental seguida, com um “
carater 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 Recuperagdo e Resiliéncia (PRR).

Projegdes do Banco de Portugal: 2024-27 | Taxa de variagdao anual em percentagem (exceto

onde indicado)

PESeS BE dezembro 2024
2023 2023 20249 20250 20266 20276
1000 2,5 1,7 2,2 2,2 1,7

Produto interno bruto (PIB)

Consumo privado 618 20 30 27 19 1.8
Consumo publico 168 06 11 1.1 08 03
Formagao bruta de capital fixo 200 36 05 54 46 0.1
Procura interna 991 1,7 22 29 2,3 1,2
Exportagdes 473 35 39 32 33 32
Importagdes 64 1,7 52 47 34 21
Emprego @ 10 13 08 07 04
Taxa de desemprego ® 65 64 64 64 64
Balanga corrente e de capital (% PIB) 19 36 40 39 33
Balanga de bens e servigos (% PIB) 1.2 24 20 20 26
indice harmonizado de pregos no consumidor (IHPC) 53 26 21 20 20
Excluindo bens energéticos ¢ alimentares 54 27 24 22 21
Deflator do PIB 69 49 33 25 22
Saldo or¢camental (% PIB) 1.2 06 0.1 1.6 09
Divida publica (% PiB) 979 91,2 865 835 813

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

acordo com o conceito de Contas Nacionais. {b} Em percentagem da papulagdo ativa.
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Prevé-se que a inflacdo desca de 5,3% em 2023 para 2,6% em 2024 e para 2,1% em 2025,
estabilizando em 2% durante 2026 e 2027. Esta evolugao deve-se a uma moderacdo gradual
nos custos salariais e a contenc¢do das pressdes inflacionistas externas.

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

Nos anos seguintes, a manutenc¢ao 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 politica orgamental devera manter-se expansionista e pro-ciclica, o que
provocara uma deterioragdo 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 orcamentais
europeias podera estar comprometido.

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

O rendimento per capita tem crescido a um ritmo mais moderado do que o PIB, devido ao
aumento da populagdo. Este crescimento populacional é resuitado 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 ao 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 poupanga. 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 remuneragoes do trabalho
independente, juros liguidos, dividendos, rendas, entre outros), bem como a reducao dos
impostos.

-

¥
N
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As taxas de juro mais altas estao a levar as familias a adiar consumo, reduzir empréstimos e /}’
LY
aumentar a poupanga, enquanto procuram proteger-se de um futuro menos favoravel. A taxa

) . - . A
de poupanca devera estabilizar em valores ligeiramente superiores a 11%. '

As exportacdes deverdo crescer 3,9% em 2024 e 3,2%, em média, entre 2025 e 2027, L
impulsionadas pela aceleragae da procura externa, embora com menor dinamismo do turismo. O
turismo desacelera devido a normaliza¢ao do consumo global apos a recuperagao pos-pandemia, L
mas devera crescer 5,5% em 2024 e 3,4%, em média, nos anos seguintes.

O excedente externo aumenta de 1,9% do PIB em 2023 para 3,8% em média entre 2024 e 2026,
reduzindo-se para 3,3% em 2027, devido ao fim do PRR e a diminuigao 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.

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

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

= 38% do investimento foi transacionado através de portefdlios.

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

= A quotade 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 Properties, Leadcrest Capital Partners e Slate Asset Management.

= A maior transa¢do 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 milhoes 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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* Os setores hoteleiro e de escritorios representaram, em conjunto, um terco do

investimento total, com 21% e 14%, respetivamente.

No setor hoteleiro, a maior transagao foi a venda do Conrad Algarve por 150 milhées de euros,

No setor de escritorios, destacou-se a venda da K-Tower & Real I.S. AG, com o setor a totalizar

cerca de 345 milhoes de euros.

3.500

3.000

2.500

(=]

2012

adquirido pela Quinta do Lago. L
™
=T

Volume de Investimento em Imobiliario Comercial em Portugal

2013

2.000
1.500
1.000
50
I

2014 2015 2016 2017 2018 2018 2020 2021 @ a&d 2023 2024

Fonte: Worx, CBRE. Valores em milhdes de euros

0 mercado de escritorios em Lisboa registou o terceiro melhor anc de sempre, com um volume

de ocupagdao na ordem dos 220.000 m’, distribuidos por 173 operacdes. Este resultado

representa um aumento expressivo face a 2023, praticamente o dobro.

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

novos espagos e pelo aumento do nimero de novas empresas em Lisboa.

Para 2025, perspetiva-se um crescimento moderado da procura, a medida que as restrigoes as

politicas de teletrabalho aumentem. Estas mudancas, aliadas a necessidade de espagos de

trabalho mais flexiveis e de maior qualidade, deverdo continuar a dinamizar o mercado de

escritorios.
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Principais Zonas de Escritorios em Lisboa

Wz Z3 oz W zs 26 m:
i Zanas Parque tdas  Correxior O=ste
Emergentes Higagiricu Hgoes

Fonte: Worx

A maior operagao de 2024 foi a ocupagao, por parte da Caixa Geral de Depdsitos, da totalidade do
edificio WellBe {zona 5), com mais de 26.700 m’. Impulsionadas por negécios de grande
dimensdo, as zonas do Parque das Nagdes (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, com 20% da absorgao, o que reflete

o continuo interesse das empresas por localizagdes centrais, apesar da menor oferta disponivel.

O 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 Telecomunicacdes (TMT's) e Utilities
manteve-se comag 0 mais dinamico na procura por espagos de escritdrios na regiao de Lisboa,
representando 17% da area colocada.

A recuperacao da procura levou a redugao da vacarncy 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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O setor industrial e logistico registou mais de 770.000 m® ocupados em 2024, duplicando os

valores de 2023. L

A regiao de Lisboa continua a apresentar a maior taxa de absor¢ao, com mais de um tergo da
area, totalizando 253.000 m* ocupados. A regiao do Porto foi responsavel por 24% da area L/
absorvida, com a colocacdo de 187.000 m’.

A absorgao caracterizou-se principalmente por necessidades de expansao de area e por uma  _—
crescente procura por espagos mais modernos. '

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

As prime vyields fixaram-se em 6,00% e as prime rents em 5,25€/m*/més {Alverca-Azambuja).

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

Nos centros comerciais, 2024 foi o melhor ano de sempre, com um aumento dos valores

faturados em 7% face a 2023, tendo os turistas representado 12% da faturacao.

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

Destaque para a restauracao, que cresceu 11% em faturagao face ao ano anterior, reforgando o

aumento da procura que se tem verificado nos centros comerciais.

A par do comércio fisico, também o comércio online consolida a trajetéria de subida, com um
crescimento de 2% em relagao ac 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 previsdes econémicas 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 ﬁ
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®/maés.

De acordo com os Gltimos dados publicados pelo Instituto Nacional de Estatistica, Portugal H_I
alcangou 32 milhoes de hospedes e 80 milhdes de dormidas em estabelecimentos turisticos. f
Estes valores representam um crescimento homologo, 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 milhdes de euros, um crescimento de 10,9% face a 2023 em ambas as categorias.

Até novembro de 2024, dltimos dados disponiveis a data, Portugal registou um nimero recorde
de chegadas de turistas internacionais. Notavelmente, 62% da procura veio de héspedes
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.

O crescimento da procura foi transversal a todas as regides, 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 iocaliza-se nas regioes do Norte e de Lisboa, com 38%
e 30% das unidades de alojamento, respetivamente.

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

A inddstria hoteleira intensificou o seu foco em praticas sustentaveis. Esta mudanga vai além
dos novos empreendimentas, onde a sustentabilidade ja se tornou um requisito fundamental.
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Muitos operadores iniciaram ou reforgaram processos de certificacao sustentavel em todooseu #
portefdlio de ativos.

Este movimento generalizado no setor reflete o crescente reconhecimento da importancia da 4
responsabilidade ambiental e a crescente procura por parte de viajantes mais conscientes em
termos ecologicos.

Iniciou-se igualmente um novo ciclo tecnologico no sector motivado pela inteligéncia artificial L
(IA}. Os hotéis oferecem interacfes mais personalizadas, permitindo que as equipas se ’
concentrem na prestagao de maior qualidade. Isto possibilita a criagao de experiéncias mais
significativas e individualizadas para os hospedes, de forma consistente. 4

No futuro, com a obtencao de mais dados, os proprietarios poderac reconfigurar os seus
espagos fisicos de forma mais eficiente. Desde renovagdes a otimizagdo da utilizagao 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 hdspedes.

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 revisdo do quadro regulamentar que abre novas perspetivas para investidores
particulares, permitindo uma participagao mais alargada nestes mercados até entao exclusivos
de investidores institucionais.

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

quota de mercado aumentado de 13% para 17% na Gltima década. Nos ultimos trés anos, os
fluxos de fundos na Europa tém sido maioritariamente direcionados para fundos do mercado
monetario e estratégias passivas. Esta tendéncia levanta questdes essenciais sobre o futuro da
gestdo ativa de fundos acoes e de que forma esta pode diferenciar-se num cenario cada vez
mais competitivo.
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Sustainable Finance @
A legislacao europeia sobre Financas Sustentaveis consolidou a posicdo da UE como lider global
nesta area. Para manter essa vantagem competitiva, é crucial que a UE continue a adotar uma &
abordagem proativa. Os decisores politicos devem agora concentrar-se na simplificagao das

regulamentacdes existentes. [f
T

—

Redes de distribui¢ao .
Tem-se vindo a observar os investidores de retalho a aumentar de forma constante nos Gltimos
anos. Os avancos tecnologicos, especialmente na inteligéncia artificial, tém o potencial de
transformar a distribuicdo de produtos financeiros, melhorando a eficiéncia e proporcionando
experiéncias personalizadas aos clientes. No entanto, a atual Estratégia de Investimento de
Retalho (RIS) nac cumpre o seu objetivo de aumentar a participacao dos investidores nos
mercados de capitais europeus, acrescentando, pelo contrario, mais complexidade a um quadro
regulamentar ja exigente. A UE deve aproveitar as proximas negociagoes para recentrar a RIS na

simplificagao da experiéncia do investidor e na garantia de divulgacoes claras e relevantes.

Consolidagao da IndGstria

A consolidacao da ind(stria 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 em menor escala e com menor rentabilidade face aos seus
concorrentes norte-americanos, evidenciando a necessidade de mudangas estruturais para
reforgar a competitividade do setor.

Evolugdo dos Ativos sob Gestdo na Europa (trilides de euros)
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Fonte: Efama
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Ativos sob Gestao por Pais

European assets under management at end 2023

Country AuM (€bn)
1 UK 10,497
2 France 4 842
3 Switzerland 3356
4 Germany 2994
5 Netherlands 1979
6 laly 1.497
7 Spain 506
_ 8 Denmark_ 4457
9 Belgium 412
10 Austria 188
1 Poland 74
12 Czech Repubhic 53
13 Hungary 49
14 Portugal 44
15 Turkey 39
16 Greece 22
i7 Slovakia 10
18 Slovenia 8
19 Croatia 4
20 Cyprus 3
21 Bu'gara 2
* Rest of Europe 2.941
Total 29,986

Fonte: Efama

Evolugao da quota de mercado de Fundos vs Mandatos de Gestao
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Asset Allocation (variagao percentual 2003 Vs 2022) @(
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Retorno dos Fundos de Investimento Vs Depdsitos
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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 equity and bond
UCITS at the end of 2013

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

Ativos Por Classe na Europa (final 2023, em %)

Asset allocation at end 2023

{Share in total AuM) CashiMoney Market

Bend Instrument Private
35.3% 6.4% Equity
12%
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" 2%
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Equity
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Fonte: Efama
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U_
3. Enquadramento do mercado de Fundos de Investimento Imaobiliario em Portugal %

Em dezembro de 2024, o valor sob gestdo dos fundos de investimento imobiliario (Fli), dos

fundos especiais de investimento imaobiliario {FEIl) e dos fundos de gestao de patrimodnio L
imobiliario (FUNGEPI) atingiu 16.302,5 milhdes de euros (2023: 14.473,8), mais 378 milhdes -
(2,4%) do que em novembro de 2024,

O montante investido nos fundos de investimento imobiliario 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).

Em 2024 o volume total de ativos sob gestao dos Fll Portugueses voltou a subir (+12,6% face
ao ano anterior). Assistimos a um refor¢o 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 analise, 0s paises da Uniao 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 imoveis do setor dos servigos. Também os investimentos realizados pelos
FUNGEPI se destinaram, sobretudo, ao setor dos servigos (43,8%).

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

Evolugao 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 gestao em 2024, com 2,194 milhdes de euros (2023: 1.777
milhdes de euros).

Esta posicao & ainda mais relevante na medida em gque a Square & 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 Organismos de Investimento Coletivo, SA 13,72%
LYNX Asset Managers - 5SGOIC, SA 9,51%
SierralG, SGOICS.A. 9,21%
Interfundos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, 5.A. 4,95%
Insula Capital - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. 4,93%
Fonte: CMYM
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4, Caracterizacdo da IREEHF-SIC } %/

A Sociedade foi constituida em novembro de 2014, tendo como principal objetivo societario a I

aquisicao, participagao, administragao e a gestao, via contratos de arrendamento, ou de outra
forma, de ativos imobiliarios. Inicialmente, adotou a designagao Minor Continental Portugal, S.A,, i

tendo alterado em setembro de 2019 a sua denominagao para IREEHF Lisbon Avenida, S.A.
A

Em 2019, a Sociedade celebrou contratos de arrendamento dos Hotéis Tivoli Liberdade e Avani, ""T H"J -
com empresa do Grupo do anterior acionista. Até esta data, a exploragao dos referidos hotéis
estava a cargo da propria Sociedade, deixando de os explorar diretamente e passando a ter como
ramo de atividade durante os anos de 2020, 2021 e 2022 o arrendamento dos imoveis atras

descritos.

Em 31 de margo de 2020, com o objetivo de redugao dos custos operacionais e maior
racionalizagao dos recursos utilizados, a Sociedade efetuou uma operagao de fusao por
incorporacdo da totalidade do ativo e do passivo do seu acionista Gnico (IREEHF REAL ESTATE,
S.A.). Na sequéncia dessa operagdo passou a ser detida na sua totalidade pela IREEHF HoldCo 2
sar.l

Em 2022, foi decidida a transformagao desta Sociedade em SIC.

A constituicdo da SIC foi autorizada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios em 21 de
outubro de 2022, e tem uma duragao de 20 {vinte) anos, prorrogavel, uma ou mais vezes, por um
periodo ndo superior ao inicial, mediante deliberacao favoravel da Assembleia de Acionistas. Esta
transformacgao concretizou-se no dia 29 de dezembro de 2022.

Durante o exercicio de 2023, a Sociedade adota a designa¢ao de IREEHF Lisbon Avenida-SIC
Imobiliaria Fechada, S.A. apds a entrada em vigor do novo Regime de Gestao de Ativos.

A |IREEHF-SIC é uma sociedade de investimento coletivo de capital fixo heterogerida que se
constitui como organismo de investimento imobiliario (OIC) de subscricao particular, gerida pela
Square Asset Management- Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Colectivo, S.A.

Tem como Banco Depositario dos ativos, a Caixa Geral de Depositos,S.A.

Atendendo a que a constituicac como OIC resultou de um processo de conversao de uma
sociedade andnima previamente existente, mantendo o respetivo capital social, bem como a
estrutura Acionista, na subscrigao inicial ndo havera lugar a qualquer procedimento de colocagao
de acdes aos Acionistas, mantendo cada Acionista o mesmo nimero de agées que detinha.
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Sendo a SIC um OIC fechado, apenas podera haver lugar a comercializagdo em caso de aumento A‘f/
do capital da SIC, sendo a entidade comercializadora exclusiva a Sociedade Gestora &

Conforme atras referido, a constituicao como OIC resultou de um processo de conversao de uma
sociedade andnima previamente existente denominada "IREEHF LISBON AVENIDA, S.A.", que !\/
tinha como objeto social “(i) A aquisigao, participacao, administragdo e a gestao, via contratos de
arrendamento, ou de outra forma, dos activo imobiliarios, conforme definidos infra: - Aquisicao
de imoveis residenciais, imoveis comerciais e imoveis de uso misto; - Aquisicao de imbveis que
se encontrem em construcao, desde que os edificios projectados e/ou permitidos caonstruir
correspondam as utilizagdes indicadas no ponto {i); - Aquisicao de lotes de terreno para
construcao designados e aptos para o desenvolvimento proprio em tempo (til, de acordo com o
ponto (i); - Aquisicdo de outros imoveis; - Aquisicao dos bens necessarios a gestao dos imbveis
detidos pela sociedade; - Aquisicao de participacoes em outras empresas do sector imobiliario
com sede em Portugal ou no estrangeiro cujo objecto social seja idéntico ou similar ao objecto
social da sociedade. {ii) realizacdo de obras e benfeitorias em imdveis, incluindo através de
desenvolvimento, melhoria, construcao de edificios para os usos como propriedade residencial,
comercial ou mista. (iii) E, em termos gerais, a realizagao quaisquer transac¢ées que possam estar
directa ou indirectamente relacionados com este objecto ou que sejam indicadas a promover a
realizagao do mesmo, na medida em que nao comprometam a qualificagao da sociedade como
sociedade imobiliaria nos termos do documento de emissao do Fundo (invesco Real Estate -
European Hotel Fund FCP RAIF) e nos termos da Lei de Tributagao do Investimento alema”, tendo
esta sido adaptada, nomeadamente através de alteracdes estatutarias e dos seus drgaos sociais,
ao regime aplicavel as sociedades de investimento coletivo nos termos e para os efeitos dos
artigos 59.°-A a 59.°-E do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, aprovado pela
Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro ("RGOIC").

A composi¢do da carteira da IREEHF-SIC a 31 de dezembro de 2024 era a seguinte:

Imdvel Tipo de Fragao Estado Valor Venal
Hotel Avenida da Liberdade Hotel Arrendada 170.476.000,00
Parcela de Terreno Terrenos Urbanizados Arrendada 300.000,00
Hotel Hotel Arrendada 38.277.500,00
Palacete QOutros Arrendada 15.533.000,00
224.586.500
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5. Atividade da Sociedade em 2024

O exercicio de 2024 decorreu na normalidade, tendo sido dada continuidade ao projeto em curso
de gestao dos hotéis que compgem a carteira.

L
z
P

3

*

No que toca a operagao dos ativos, salienta-se a boa performance evidenciada pelas duas ]/ .
unidades com crescentes indices de ocupacao. f

-
Nota também para os investimentos tém vindo a ser desenvolvidos nos ativos, e que contribuem>" |
para a sua valorizacdo, como a colocacao na fachada do Hotel Tivoli de um elevador panoramico
o qual permite a segregacdo entre a operac¢ao do hotel e do bar no rooftop, entre outros.

6. Perspetivas para 2025

Estao previstas para 2025, e ja em curso, realizacées de importantes intervengoes as quais terao
um contributo significativo para a valorizagao dos ativos. Nao s6 a modernizagao do restaurante
chamado de “Cervejaria”, mas também a alteragao dos quartos passando o hotel Tivoli a dispor
de unidades de maior valor em termos de operagao hoteleira.

Esta também em fase de arranque um processo de modernizagao das instalagdes técnicas o qual
ira permitir a necessaria modernizagao de conforto e eficiéncia dotando ambos os hotéis de
meios de para fazer face a crescente concorréncia.

De notar também a gestao muito ativa por parte do operador no que concerne a gestao dos
espagos, maximizando as suas receitas. Exemplos como o bar do lobby do hotel o qual tem
sentido forte aumento de ocupagao com a consequente aumento de faturagao do bar.

Neste sentido, & razoavel esperar melhores e mais rentaveis taxas de ocupagao com o respetivo
reflexo na renda variavel a favor da SIC, perspetivando-se que 2025 venha a superar o ano
anterior em termos de rentabilidade.

7. Informacgao financeira

O total do Ativo Liquido desta Sociedade é de € 238.656.585.

A analise das contas mostra um lucro de € 24.989.511,89 (Vinte e quatro milhdes, novecentos e
oitenta e nove mil, quinhentos e onze euros e oitenta e nove céntimos) propondo o Conselho de
Administracao a seguinte aplicagao:

Relatério & Contas 2024 IREEHF LISBON AVENIDA - SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA .



SQUARE

» Ratificacao dos valores distribuidos em 2024 no montante total de € 3.835.200,00 (trés
milhges, ocitocentos e trinta e cinco mil e duzentos euros) a titulo de “distribuicao de
rendimentos” ao abrigo do ponto 5 do regulamento de gestao em vigor;

e £€21.154.311,89 (vinte e um milhdes, cento e cinquenta e quatro mil, trezentos e onze
euros e oitenta e nove céntimos) para resultados transitados;

Informamos que nado se registam quaisquer dividas vencidas a favor da Seguranga Social, e da
Autoridade Tributaria.

8. Politicas de gestao 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 dos OIA Imobiliarios e das SIC's sob gestao, mantendo um de sistemas
de gestao dos riscos considerado adequado e eficiente, em conformidade com os requisitos
legais e regulatdrios aplicaveis e seguindo as melhores 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 sao devidamente identificados,
monitorizados, medidos, avaliados e geridos, de forma a permitir tomar decisdes plenamente
informadas sobre a tomada de riscos relevantes.

Paralelamente a revisao sistematica dos riscos existentes e a sua manutenc¢ao 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 condigbes, particularmente face ao atual ambiente de incerteza, de modo a
adequar as suas respostas a ameacas que, entretanto, surjam e a riscos que eventualmente se
agravem.

i) Risco operacional

A Sociedade Gestora controla os diversos riscos operacionais a que a SIC esta exposta, incluindo
0 risco de transagao (ocorréncia de falhas na analise prévia a aprovacao de operag6es, no seu
processamento ou liquidagdo), o risco de fraude (praticadas pelos seus colaboradores, por
terceiros ou por colaboradores em conluio com terceiros), risco de outsourcing, risco de recursos
humanos (inadequagdo, em termos quantitativos e qualitativos, dos recursos humanos, dos
esquemas de compensagao e avaliagdo, dos programas de formagao, das politicas sociais) e risco
de inoperacionalidade das infraestruturas fisicas.

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 fun¢oes, nomeadamente
0s servigos de Property Manager prestados em regime de outsourcing,

A\
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A Sociedade Gestora realiza um acompanhamento permanente de todas as fungdes X/
desempenhadas, avaliando se as pessoas sdo em nlimero adequado e se tém as competéncias
e experiéncia para as tarefas que desempenham, avaliando a estrutura organizacional subjacente 'T
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.

O risco operacional pode ser impactado por alteragdes materiais, incluindo alteragbes nos
acordos contratuais em vigor na SIC, sendo responsabilidade da Sociedade Gestora verificar a
existéncia de alteracdes materiais. A Sociedade Gestora considera como altera¢cdes materiais, a
serem apresentadas aos acionistas para que os mesmos as aprovem, por exemplo, as seguintes:

- Mudanca do Banco Depositario da SIC;

- Alteragdo da politica de investimento da SIC;

- Alteragao do estatuto de qualquer investidor.

Entende a Sociedade Gestora que no periodo em analise nao ocorreram alteragoes materiais a
divulgar.

ii) Riscos financeiros

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

De referir que a SIC pode contrair empréstimos e incorrer em alavancagem para fins de
investimento e/ou liquidez. A utilizacdo de alavancagem embora possa oferecer a oportunidade
de rendimentos mais elevados para a SIC, também adiciona/incrementa risco ao investimento.

Em 31 de dezembro de 2024 a SIC tem empréstimos obtidos no montante de 79.920.000 Euros,
0 que corresponde a 35,59% do total dos ativos sob gestao.

A Sociedade Gestora mantém uma politica e procedimentos de gestdao 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 estejamos a atravessar um periodo de incerteza
politica e econémico, nacional e a nivel internacional, os riscos financeiros, de financiamento e/ou
liquidez sao reduzidos para a SIC, tenda em consideracao o valor dos seus ativos e os contratos
de arrendamento em curso, celebrados com entidade(s} que garante(m) uma elevada
continuidade temporal e a consequente geracao de meios financeiros para a SIC.

Relatdrio & Contas 2024 IREEHF LISBON AVENIDA - SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA .
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A Sociedade Gestora analisa também o risco de sustentabilidade da SIC (enquadrada no artigo 6°
do SFDR), concluindo que este este ndo é relevante para a SIC.

9. Outras Informagdes

As demais informagoes a que se referem as secgdes 5 e 6 do Anexo IV do n.° 1 do artigo 93 do
Regime da Gestdo de Ativos, estdo detalhadas nas notas do Anexo as Demonstragdes
Financeiras que faz parte integrante deste relatdrio.

10.  Factos relevantes ocorridos ap6s o termo do exercicio

Ndo existem factos relevantes ocorridos entre 31 de dezembro de 2024 e a data em que as
demonstragoes financeiras da SIC aqui reproduzidas foram aprovadas que originem
ajustamentos ou que sejam relevantes para divulgacao.

Consideragoes Finais

Por Gltimo, queremos agradecer toda a colaboragdo empenho e apoio prestado pela Caixa Geral
de Depésitos, S.A. na qualidade de Banco Depositario da Sociedade.

Lisboa, 26 de maio de 2025

O Conselho de Administragao da Square Asset Management - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A.

e

(Jorge Manuel de CarvaRB Pereira)
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IREEHF LISBON AVENIDA - SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA

Demonstragdo dos Fluxos M onetérios
(valores em Euros) 31-12-2024
Periodo Periodo
2024 2023

DISCRIM INAGAO DOS FLUXOS
OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
Pagamentos
Resgates de unidades de participagdo

Rendimenlos pages acs participanies 335200 8.680.336
Fluxo das cparagdes sobre a3 unidades do funde (3.835.200) {8.880.338)

OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS

Recebimentos
Rendimento de ativos imabilidrios BALD 0 554 860

Pagamantos

Grandes reparagdes em alivos imobilidrios 851673 LEE.'E
Despesas corentes (FSE) com ativos imobilidrias 1241938

OCulros pagamentos de ativos imobilidrios 457 83

Fluxo das oparagdes aobre ativos imobilidrios B84 408 14.945.853

OPERAGOES A PRAZOE DEDIVISAS

FPagamenios

Juiras 8 cuslos similares pagos LE2 GG

Fluxo das operagies a prazo o das divisas {LM2.06808) -

OPERAGOES GESTAO CORRENTE

Recebimenios

Recabimento deimposios n&r2

Pagamenios

Comisséo de gestdo BT 600 W4 067
Comissdo de depbsilo nesn 63944
Juros de empréslimos bancérios 720872
Impostos & Taxas jarzm 2680958
COutros pagamenios comenles 307310 02942

Fluxos das operagdes de gestdo corrente {3.887.268} (3.742.778)

OFERAGOES EVENTUAIS

Sakdo dos tluxos monaiénios do periodo....(A) 7.449.061 2522739
Disponibitidades no Inicio do periodo......(B) 4538729 2085990
Disponlbiidades no lim do perfodo....... {C)=B)H{A) ea7.789 4538.728

Lisboa, 26 de maio de 2025

0 Conigbilista Certificado
[; Yi A Admnmstra;%:l

{Ludovic Branquinho)

(CC n* §3459) {Pedro Gabriet FB.Coelho} {Lutsa Augusta Moura Bordado)
"
- ! ‘7
et de Almeida e Vasconcel {Nuna rigues Nunesi [lorge Manuel de Carvalho Pereira)
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IREEHF-LISBON AVENIDA-SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2024

{Valores expressos em euros}

Nota introdutdria

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

As notas omissas nao tém aplicagao por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagoes
a reportar. As notas adicionais pretendem complementar a informagaoc minima prevista no
PCFIl, com o objetivo de o contelido do Anexo permitir uma melhor compreensao do
conjunto das Demonstragoes Financeiras, e respeitam a ordem estabelecida no PCFII.

Constituicao e Atividade da Sociedade

A IREEHF Lisbon Avenida- SIC Imobiliaria Fechada, S.A. {"IREEHF-SIC", “Sociedade” ou “SIC”
de agora em diante), inscrita na conservatéria do registo comercial com o contribuinte 513
275 797, com sede na Avenida Dom Jodo il, n® 27, Lisboa, foi constituida em 28 de
novembro de 2014 tendo por objeto a aquisi¢do, participagao, administracao e a gestao,
via contratos de arrendamento, ou de outra forma, de ativos imabiliarios.

A Sociedade era inicialmente denominada Minor Continental Portugal, S.A., tendo alterado
em setembro de 2019 a sua denominagao para IREEHF Lisbon Avenida, S.A.

Em 31 de margo de 2020, ocorreu a fusao por incorporagao na Sociedade do patrimdnio da
IREEHF REAL ESTATE, S.A. (sociedade incorporada). Na sequéncia dessa operacao a
Sociedade passou a ser detida na sua totalidade pela IREEHF HoldCo 2 S.ar.l.

Em 29 de dezembro de 2022, a sociedade foi transformada em SIC, adotando a
denominagao IREEHF-Lisbon Avenida-SIC Imabiliaria Fechada, S.A.

LS
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A atividade da Sociedade encontra-se regulamentada pela Lei n.° 16/2015 de 24 de
fevereiro, revogada pelo Decreto-Lei n.° 27/2023 de 28 de abril, que revé o regime juridico /p
dos organismos de investimento coletivo.

£

Com a entrada em vigor do novo Regime de Gestao de Ativos a 28 de maio de 2023, a A
Sociedade passa a adotar o nome IREEHF-Lisbon Avenida SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

A IREEHF-SIC é uma sociedade de investimento coletivo de capital fixo heterogerida que A
se constitui como organismo de investimento imobiliario (OIC} de subscricdo particular, /)
gerida pela Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de & /A
Investimento Colectivo, S.A.

A Caixa Geral de Depésitos assume as func¢des de Banco Depositario da Sociedade.

Estas demonstragoes financeiras foram aprovadas pelo Consetho de Administracao da
Sociedade Gestora em 26 de maio de 2025. E da opinido do Conselho de Administracdo que
estas demonstragoes financeiras refletem de forma verdadeira e apropriada as operacoes
da Entidade, bem como a sua posicdo, performance financeira e fluxos monetarios.

Os acionistas da Sociedade, tém a capacidade de alterar este conjunto de demonstragdes
financeiras, apds a autorizagdo para emissdao das mesmas dada pelo Conselho de
Administracao da Sociedade Gestora, contudo é expectativa do Conselho de Administragao
que as demonstrages financeiras sejam aprovadas pelos acionistas sem qualquer
alteragao.

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

Base de apresentagdo das contas

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade
das operacdes e estao apresentadas de acordo com o Plano Contabilistico em vigor para
os Fundos de Investimento Imobiliario, definido no Regulamento 2/2005, emitido pela
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios, que entrou em vigor em 15 de abril de 2005,
e outros regulamentos especificos da atividade.

A Nota introdutéria e a Nota 14 s3o introduzidas para proporcionar outras informagdes
relevantes a compreensao das demonstragoes financeiras.

As Notas 15, 16 e 17 sao incluidas no anexo, para dar cumprimento ao artigo 93° do
Decreto-Lei n° 27/2023 de 28 de abril.

Relatério & Contas 2024 IREEHF LISBON AVENIDA - SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA .
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a) Especializagao dos exercicios

Na preparacao das contas da SIC foi respeitado o principio da especializagao dos exercicios, @/
sendo os custos e proveitos contabilizados no periodo a que dizem respeito,
independentemente da data do seu recebimento ou pagamento, / ‘A

NS

b) Iméveis

O Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletive, publicado na Lei n.° 16/2015 de ;
24 de fevereiro, orarevogado pelo Decreto-Lein.° 27/2023 de 28 de abril, e 0 Regulamento

7/2023 da CMVM de 29 de dezembro, determinam as regras para a valorizagao dos o
imdveis em carteira. A

Os imoveis sdo apresentados em Balan¢o pela média simples das duas avaliagGes
efetuadas por dois peritos independentes, exceto entre o momento em que passam a
integrar o patrimonio da SIC, até que ocorra a primeira avaliagao exigida por lei, periodo em
que os imbveis ficam valorizados pelo respetivo custo de aquisicio.

O custo de aquisicao do imdvel corresponde ao valor de compra, incluindo os custos de
construcao, conforme aplicavel, acrescido das despesas incorridas subsequentemente
com obras de remodelagdo e beneficia¢io de vulto, que alterem substancialmente as
condigces em que o imdvel é colocado para arrendamento no mercado.

Os ajustamentos que resultam das avaliagdes, correspondentes a mais e menos-valias nio
realizadas, sao registados no ativo, respetivamente, a acrescer ou deduzir ao valor do
imovel, por contrapartida das rubricas de Resuitados.

c) Unidades de Participagio/agoes

A constituicao da IREEHF-SIC resultou de um processo de alteragbes estatutarias e
organicas de uma sociedade andnima previamente existente, mantendo o respetivo capital
social, integralmente subscrito e realizado, que é de € 1.000.000,00 (umn milhdo de eu ros),
representado por 1.000.000 (um milhao) de agdes. Assim, ndo houve lugar a subscrigdo
inicial imediatamente apés a constituicio da SIC, considerando-se o valor de subscricdo
inicial das ages de €1 {um euro). Ndo ha comissio de subscrigao.

Quanto aos resgates, sendo a SIC uma sociedade de capital fixo, os resgates ndo sao
permitidos, sendo que & permitido aos Acionistas o reembolso das Agoes em determinadas
situagdes previstas na legislagdo aplicavel, designadamente, em caso de prorrogacao da
SIC, liquidagdo, reversao da liquidagao transformacao, cisdo e reducao de capital.

Caso se verifique alguma destas situagdes, o prazo para pagamento para efeitos do pedido
de reembolso aos Acionistas é de 1 {um} ano.

Nao existem comissdes de resgate.
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d) Comissoes de gestio e depositario

A Sociedade suporta encargos com comissées de gestao e de depositario, de acordo com
a legislagao em vigor, a titulo de remuneragao dos servicos prestados pela Entidade;;
Gestora e pelo Banco Depositario.

Pelo exercicio da sua atividade a Entidade Responsavel pela Gestdo recebera da SIC uma
comissao anual fixa no montante de Euros 190.000,00 (cento e noventa mil euros), ao qual
acresce imposto do selo a taxa aplicavel, paga em quatro prestacdes trimestrais no
montante de Euros 47.500,00 (quarenta e sete mil e quinhentos euros) acrescida da
parcela do imposto acima referida, a pagar até ao 10.° dia do més seguinte ao trimestre a

que disser respeito, aplicdvel a partir do primeiro dia de inicio de atividade de gestdo da SIC.

No que a comissao de depésito diz respeito, Pelo exercicio da sua atividade, o Depositario
receberada SIC uma comissao anual equivalente a 0,075% {zero virgula zero setenta e cinco

por cento) do valor liquido global da SIC, calculada mensalmente por referéncia ao Gltimo

dia de cada més, com um valor minimo anual de Euros 2.500,00 {dois mil e quinhentos
euros), paga em doze prestagdes mensais até ao 10° dia (itil do més seguinte aquele a que

diga respeito.

A comissao anual sera equivalente a 0,100% (zero virgula dez) do valor liquido global da SIC

a partir do momento em que este apresente um valor inferior a 20.000.000,00 (vinte
milhdes de euros).

e) Politica de distribuicio de rendimentos

A SIC distribui rendimentos trimestralmente até ao vigésimo quinto dia do més seguinte
a cada trimestre de referéncia, sendo estes definidos como os trimestres terminados em
margo, junho, setembro e dezembro de cada ano.

Os rendimentos a distribuir em cada trimestre de referéncia, nos termos da alinea
anterior, sendo elegiveis para distribui¢do a parte dos rendimentos correspondentes ao
resultade liquido positivo do periodo (trimestre), deduzido de quaisquer rendimentos
potenciais decorrentes da valorizagdo dos ativos em carteira, que exceda as necessidades
previsiveis de reinvestimento, salvaguardadas que estejam a solvabilidade e solidez
financeira da SIC, bem como as necessidades de tesouraria e as decorrentes da normal
evolugao dos negécios, nos termos das normas legais e regulamentares aplicaveis e do
Regulamento de Gestao em vigor.

A SIC podera ainda distribuir resultados transitados de exercicios anteriores, desde que
deliberados em Assembleia Geral.

Os rendimentos serdo distribuidos pelos Acionistas em fungdo do ndmero de acdes de
que cada um seja titular a data da distribuicao.
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f) Imposto sobre o rendimento % /y

Os organismos de investimento coletivo ("OIC"), neste caso particular as SIC, sao 4,
tributadas, a taxa geral de IRC (21%) sobre o seu lucro tributavel, o qual corresponde ao

resultado liquido do exercicio, deduzido dos rendimentos (e gastos} de capitais, prediais e (/‘
mais-valias obtidas, bem coma dos rendimentos, incluindo os descontos, e gastos relativos |

a comissoes de gestao e outras comissoes que revertam a seu favor.

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

Para os titulares das unidades de participagao, esta medida visa tributar "a saida” os
rendimentos auferidos, ou seja, na sua esfera pessoal. Caso se trate de residentes em
territdrio nacional, a tributacdo 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 participacdo em fundos imobiliarios forem n3o residentes sem
estabelecimento estavel ficam sujeitos a uma taxa de 10% a titulo definitivo. O mesmo se
aplica as SIC.

g) Imposto do Selo

A Sociedade, considerada um OIC Imobiliario, apresenta uma rubrica de imposto do selo

calculada sobre o ativo liquido global do OIC, & taxa de 0,0125% e liquidada
trimestralmente.
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Nota 1 - Valias Potenciais em Imoveis

De acordo com a politica contabilistica descrita na alinea c) da Nota Introdutdria, os imdveis
em carteira encontram-se registados pela média aritmética simples de duas avaliagdes
efetuados por peritos independentes.

rd

O quadro abaixo apresenta a diferenga entre o valor contabilistico dos imoveis e os
respetivos valores de avaliagao:

Iméveis Cont:::illj l_:_ tico Média dlos_ualores das  Diferenga
A avaliacdes (B) {B)-(A}
Terrenos
Tivoli Avenida da Liberdade 300.000 300.000 -
Subtotal - Terrenos 300.000 300.000
Construgbes acabadas
Tivoli Avenida da Liberdade 170.476.000 170.476.000 -
Hotel Tivoli Jardim 38.277.500 38.277.500
Palacete 15.533.000 15.533.000 -
Subtotal - Construgdes acabadas 224.286.500 224,286.500 -
Total 224.586.500 224.586.500 -

O valor contabilistico apresentado no quadro acima corresponde ao valor de aquisi¢ao
acrescido de investimentos ja realizados nos iméveis e, na forma acima descrita, da
atribuicao das valias potenciais determinadas pela média das avaliagbes.

Relatorio & Contas 2024 IREEHF LISBON AVENIDA - SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA .
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Nota 2 - Unidades de Participagao e Capital do Fundo P fg/
0s movimentos ocorridos nas rubricas de capital da SIC sao os que abaixo se descrevem: Z’ #
o . - Distribuigao Resultados ]
D No t Subscri R i i
escrigao o Inicio ubscrigoes esgates de Resultados Outros do Periodo Na Fim //f .
/
Valor Base 1.000.000 . - - . 1.000.000
Diferenca em
subscrigdes e - - . - - - -
resgates
Resultados 8.680.336) ) 8680336 )
distribuidos (6.680. ' (3.835.200 8.680. (3.835.200
Resultados
123.933.568 - - 10.682.324 - 134615892
acumulados
Resultadosdo 1 3¢, 660 5 - (19.362.660)  24.989.512  24.989.512
periodo
SOMA 135.615.892 - - (3.835.200) - 24.989.512 156,770,204
N.° de
unidades de 1,000.000 - 1.000.000
participagao

Durante o exercicio de 2024, a Sociedade Gestora deliberou a distribuicao de rendimentos
no montante total de 3.835.200 Euros como detalhado abaixo:

Resultados do exercicio 1.536.700

Resultados de exercicios

, 2.298.500
anteriores

Relatorio & Contas 2024 IREEHF LISBON AVENIDA - SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA -
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Nota 6 - Derrogacgao as Disposicoes do PCFII

%
b

As demonstracdes financeiras encontram-se elaboradas de acordo com as disposi¢oes do PCFII,

nao tendo existido qualquer situacao em que tais disposi¢des tenham sido derrogadas. L i
Nota 7 - Discriminagao da Liquidez !
A
-
0Os movimentos ocorridos nestas rubricas sao os que abaixo se descrevem:
Contas Saldo Inicial Aumentos Redugdes Saldo Final

Depobsitos & Ordem 4538729 23630846 16.181,786 11.987.789

Total 4,538,729 11.987.789

As contas bancarias estao domiciliadas junto do banco BPI e Caixa Geral de Depdsitos.

Nota 9 - Valores Comparativos

Os valores apresentados nas Demonstragdes Financeiras sao de uma forma geral comparaveis
com os do periodo homélogo do ano anterior.

Nota 10 - Empréstimos contraidos e garantias reais

Em julho de 2019, a Sociedade contraiu um financiamento junto do Postbank — a branch of DB
Privat — Fund Firmenkundenbank AG (Post Bank), no montante de 79.920.000 euros, o qual prevé
o reembolso integral em julho de 2028, e o0 pagamento dos juros trimestralmente a taxa de juro
anual indexada a Euribor 3 meses acrescida de um spread de 0,90% e dos custos de liquidez
determinados pelo Postbank. Nos termos do contrato, o spread pode aumentar em 0,15%, caso
o0s covenants aplicaveis ao financiamento nao estejam a ser cumpridos trimestralmente (racios
de “Loan to value” e “Net operating income to loan value”).

Os ativos imobiliarios da Sociedade foram dados como 1* hipoteca ao abrigo do referido contrato
de financiamento. O contrato de financiamento estipula a necessidade da Sociedade cumprir com
0s racios loan-to-value e debt-vyiel-ratio, ndo superiores, a 55% e 8,5%, respetivamente. Em 31
de dezembro de 2024 e 2023, a Empresa encontrava-se a cumprir ambos os racios.
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O montante de juros e custos equiparados decompoe-se como segue: @/
Descrigado 2024 2023 %
Juros suportados com financiamentos bancarios 919.061 931678
Outros custos de financiamento 105.317 105.030
Despesas bancérias 1.585 15514

Total 1.025.963 1.052.222 /]L

Nota 12 - Retengao de Impostos

No decurso do exercicio de 2024 ndo foram efetuadas retengdes na fonte sobre rendimentos
prediais obtidos pela Sociedade.

Nota 14 — Outras Informagdes Relevantes para a Aprecia¢ao das Demonstragées Financeiras

14.1 Acréscimos de proveitos a receber

Esta ribrica reflete os saldos abaixo descritos:

Descrigido 2024 2023
Imi a refaturar 103.214 103.214
Rendas 1.389.923 2.347.053
Total 1.493.137 2.450.267

Em rendas a faturar inclui-se:

i} Um montante correspondente a 263.105 Euros {2023: 1.517.250 Euros) cuja origem
remonta a 2020, na sequéncia da pandemia gerada pela Covid-19. A data, a Sociedade
concedeu a NH Portugal {inquilina dos Hoteis} o diferimento do pagamento de 50% das rendas
fixas do 2° trimestre de 2020 e de 65% das rendas fixas do 4° trimestre de 2020. Em 2021,
voltou a conceder o perdac de 50% das rendas fixas dos primeiros 4 meses do ano e o
diferimento de 25% das rendas fixas dos meses de maio, junho e julho, tendo para estes
meses sido ainda perdoado 25% do montante das rendas fixas. Os montantes diferidos serao
compensados nos anos seguintes com um aumento do montante das rendas variaveis.
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ii) um montante de renda variavel do 4° trimestre de 2024 (1.126.818€), faturado e recebido _ 4@/

no inicio de 2025. 7
L K
-
14.2 Despesas com custo diferido
O valor das despesas com custo diferido apresentado no balango refere-se a especializagao de )

despesas incorridas e cuja imputacao é feita de forma distribuida pelo periodo a que
economicamente respeitam ou se considera serem atribuiveis. Assim, a discriminacdo do saldo & . ’T :
a que se segue: }

Descrigdo 2024 2023
Seguros 89749 112719
Avaliagdes imobilidnas 13736 28434
Equipamentos 5991 10233
Despesas com financiamento bancério 479683 585.001
Total 589.159 736.387

No caso dos seguros dos imoveis a apdlice é anual. Os gastos com financiamento, traduzem os
custos incorridos com a contratagao do financiamento junto do Postbank, os quais se encontram
a ser reconhecidos na demonstragdao dos resultados ao longo da duragao do referide contrato

{ver Nota 10).

14.3 OQutras contas de credores

Descrigdo 2024 2023
Comissdes e outros encargos a pagar
Comissdes Banco Depositario 24.373
Taxa de Supervisdo 3.704 6.494
3.704 30.867

Outras contas de credores
Imposto sobre ¢ Rendimento

Imposto sobre o Valor Acrescentado 733.572 614.372
Imposto Selo Juros s/ Financiamneto 9.242 -
Outros credores - servigos diversos 296.734 101.742

Total 1.039.547 716.114
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14.4 Receitas com proveito diferido Ve
As receitas com proveito diferido sao as que abaixo se detalham:
Descrigédo 2024 2023
Refaturagdo de seguros 31.248 41.394
Qutros valores a reconhecer 5 44.009
Refaturacdo custos de construgdo 657.766 :
Total 689.014 85.403

A IREEHF Lisbon Avenida - SICAFI, S.A. melhorou e redimensionou os quartos do hotel Tivoli, bem
como o restaurante do hotel. Neste contexto, foi assinado a 20 de outubro de 2023, um
aditamento ao contrato de arrendamento, que prevé que os custos associados a obra estarao a
cargo da IREEHF Lisbon Avenida -SICAFI, S.A., sendo comparticipados numa percentagem pela
arrendataria (59,54% no caso das obras dos quartos e 58,01% no caso das obras do restaurante).
As obras tiveram inicio em 2024 e é estimado que figuem concluidas em 2025. O montante de
657.766 € diz respeito ao valor faturado ao abrigo deste contrato e que sera reconhecido durante
o periodo do contrato de arrendamento.

14.5 Ganhos e Perdas em ativos imobiliarios
Os ganhos em ativos imobiliarios incluem:

i.  as valias potenciais reconhecidas dos imoveis em carteira, as quais correspondem a
parte da diferenca favoravel entre os valores contabilisticos e os valores das avaliagées,
imputada numa base diaria durante o exercicio de 2024, no montante de 14.318.689
Euros (2023: 9.896.659 Euros);

Na rubrica de Perdas em Ativos Imaobiliarios estdo registadas as menos valias potencias, no total
de 666.191 Euros (2023: 988.941 Euros), resultantes de desvalorizagoes determinadas pelas
reavaliagdes, imputadas de acordo com o descrito na alinea ¢} da Nota Introdutéria referente aos

critérios valorimaétricos.

14.6 Impostos

A rubrica de Impostos sobre 0 Rendimento apresenta a seguinte decomposicao:

Descrigdo 2024 2023
Impostos indiretos {Imposto de selo} 118231 114905
QOutros impostos (IMI) 103.373 104.395
Total 221.604 219.300

02
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14.7 Fornecimentos e servigos externos v
2
A rlbrica de Fornecimentos e servigos externos decompde-se conforme quadro abaixo:
Descrigdo 2024 2023
Servicos de gestdo 108.000 108.000 i‘
]
Proprety Management 5891 5.843
7
Avaliagdes dos ativos imobilidrios 30.196 54799 .
Higiene e limpeza 700
Auditoria 24.700 225950
Despesas de conservagdoc e reparagio 76479 59423
Seguros 143.405 144743
Contencioso e notariado 13695 374
Consultona 12749 38913
Assessona juridica 7.599 48.886
Salde e seguranga 8400 18.159
Taxas e licengas = 2.285
Servigos de vistoria técnica 7 8400
Certificagao de qualidade = 3239
Cutros fornecimentos e servigos externos 5194 3626
Total 437.008 519.640
14.8 Outros Proveitos e Ganhos Correntes
Descrigdo 2024 2023
Ganhos em ativos imobilidrios 14.318689 9.896.659
Reversdes de ajustamentos e de provisdes = b
Rendimentos de ativos imobilidrios 13.367.779 12.770.645
Total 27.686.468 22.667.304

Os ganhos em operagdes financeiras e ativos imobiliarios dizem respeito as mais valias
potenciais reconhecidas dos imdveis em carteira, as quais correspondem a diferenga favoravel
entre os valores contabilisticos e os valores das avaliagées resultantes do cumprimento das
exigéncias da CMVM , durante o exercicio de 2024, no montante de 14.318.689 euros {(2023:
9.896.659 Euros).
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Em relagao aos rendimentos de ativos imobiliarios o saldo reflete o valor das rendas dos imoveis g)
que respeitam ao exercicio de 2024 no montante total de 13.367.779 euros (2022: 12.770.645
os).
euros) f;
14.9 Ganhos e perdas eventuais I/\

2024 2023 %.

Proveitos e ganhos eventuais 87.75%9 2965 T
Custos e perdas eventuais (96611) (202637) 4 ;
Total (8.852) (199.672)

Os proveitos e ganhos eventuais respeitam, na sua maioria, a proveitos de anos anteriores, em
particular no exercicio de 2022 cujo saldo inclui o montante de 84.652 euros relacionados com
excesso de estimativa de custos.

Os custos e perdas eventuais dizem respeito, na sua maioria, a perdas imputaveis a exercicios
anteriores. No exercicio de 2024 encontram-se registados 92.699 euros referentes a corregao
de ganhos com rendas variaveis registados no exercicio anterior.

14.10 Comissdes

2024 2023
Comissdo de gestdo 190.000 150000
Comissdo de Depésito 104.063 95.250
Taxa de Supervisdo (CMVM) 43275 39619
Total 337.338 324.869

Nota 15 — Quadro Comparativo dos Valores de Inventario

A evolugao dos valores liquidos da carteira de imdveis bem como da cotagao da unidade de
participagao nos trés dltimos exercicios € a que se apresenta de seguida:

Descrigdo 2024 2023 2022
Valor liquido da carteira de imdveis 224.586.500 209.307.600 199.492.650
Valor da unidade de participagdo 156,7702 135,6159 124,9336
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Nota 16 - Discriminagao das remuneragées pagas pela sociedade gestora

)

&

Dando cumprimento ao disposto nas secgdes 5 e 6 do Anexo IV a que se refere o n.° 1 do artigo b
93° do Decreto-Lei 27/2023, de 28 de abril, o total das remuneracbes pagas pela entidade
gestora, durante o exercicio de 2024, calcutado proporcionalmente ao valor liquido global do OIC,

é detalhado no quadro abaixo:

Descrigio Remuneragdes
fixas
Remuneragdes dos drgdos sociais
Administragdo 59698
Fiscalizagdo 1911
Remuneragdes dos empregados
Com fun¢des de controlo 16975
Outros 173.700
Total 252.284

Remuneragdes L
Varidveis q
|
4202 /J, .
190 -
1.251
17.542
23.185

O ndmero de colaboradores da entidade gestora em 31 de dezembro de 2024 era o que abaixo

se descreve:

2024
Orgdos sociais
Restantes colaboradores
Total

Nota 17 - Acontecimentos relevantes apds a data do balanco

51
60

Nao existem factos relevantes ocorridos apos 31 de dezembro de 2024, que devessem ser
refletidos nas demonstracoes financeiras, ou dados a conhecer, de forma a evitar uma incorreta

interpretagdo das mesmas.
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Lisboa, 26 de maio de 2025

O Contabilista Certificado

Ludovic Branquinho
(CC n°93499)

A Administragao:

{Jorge Manuel de Carvalho Pereira)
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas da IREEHF Lisbon Avenida - SIC Imobilidria Fechada, S.A.
{(“0IC"), gerida pela Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de lnvestimento
Coletivo, S.A. (“Entidade Gestora"”), que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2024 (que
evidencia um ativo total de 238.656.585 euros e um total de capital do OIC de 156.770.204 euros, incluindo
um resultado liquido de 24.989.512 euros), a demonstragéo dos resultados e a demonstragio dos fluxos
monetdrios relativas ac ano findo naquela data, e as notas anexas s demonstragdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspetos materiais, a posigéo financeira da IREEHF Lisbon Avenida - SIC Imehilidria Fechada, S.A.,
em 31 de dezembro de 2024 e o seu desempenho financeiro e fluxos monetérios relativos ao ano findo
naquela 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 (ISA) 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 secgio “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras™” abaixo. Somos independentes do OIC nos termos da lei e cumprimos os
demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar
uma base para a nossa opinido.
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Responsabilidades do érgéo de gestdao da Entidade Gestora pelas demonstragoes financeiras
0 6rgao de gestao da Entidade Gestora € responsével pela:

-  preparagao de demonstragoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos monetdrios do OIC de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobilidrio;

- elaboragéo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicdveis;

- criagao e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragdes financeiras isentas de distorgao material devido a fraude ou a erro;

- adogéo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliagao da capacidade do QIC de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragées financeiras
como um todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde
conste a n0ssa opiniao. Seguranga razodvel é um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que
uma auditoria executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distorgdo material quando exista. As
distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisfes econdmicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

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

- identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria gue respondam a esses riscos,
e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opintdo. O risco de ndo detetar uma distorgao material devido a fraude é maior do que o risco de nao
detetar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao,
omissDes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigao ao controlo interno;

- obtemos uma compreensio do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas ¢ircunstdncias, mas n&o para expressar uma
opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

-~ avaliamos a adequacgéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo Grgdo de gestdo da Entidade Gestora do OIC;
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- concluimos sobre se 0 uso pelo drgdo de gestdo da Entidade Gestora do OIC do pressuposto da
continuidade foi apropriado e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar duvidas significativas
sabre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a atengao no nosso relatorio para as divulgagoes relacionadas
incluidas nas demonstragoes financeiras ou, caso essas divulgagdes nao sejam adequadas, modificar a
nossa opinido. As nossas conclusdes sio baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade Gestora
descontinue as atividades do QIC;

- avaliamos a apresentagao, estrutura e contelddo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada;

- comunicamos com os encarregados da governagéo da Entidade Gestora do OIC, incluindo o 6rgéo de
gestdo da Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o Ambito e o calendario planeado da
auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de
controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagao da concordancia da informagao constante do relatério de
gestao com as demonstragdes financeiras e a pronuncia sobre as matérias previstas 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 relatério de gestio

Em nossa opinido, o relatdrio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicdveis em vigor e a informagéao nele constante é coerente com as demonstragdes financeiras auditadas
e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre 0 OIC, nao identificdmos incorregoes materiais.

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

Nos termos do n.? 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.® 7/2023, que concretiza o Regime de Gestéo
de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre 6 cumprimento dos critérios e pressupostos de avaliagao dos
ativos que integram o patriménio do OIC.

Sobre a matéria indicada nao identificdmos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 30 de maio de 2025

Lot pp e
Deloitte & Associatios, SROCHS.A.
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- Deloitte & Associados, SROC S.A.
e o I e Registo na OROC n.® 43
L ] Registo na CMVM n.° 20161389

Av. Eng. Duarte Pacheco, 7
1070-100 Lisboa
Portugal

Tel: +(351) 210 427 500
www.deloitte.pt

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Aos Acionistas da
IREEHF Lisbon Avenida - SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

Em confoermidade com a legislagdo em vigor e com o mandato que nos foi confiado, vimos submeter a Vossa
apreciagao o nosso Relatdrio e Parecer que abrange a atividade por nds desenvolvida e os documentos de
prestagao de contas da IREEHF Lisbon Avenida - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (“OIC”), gerida pela Square
Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (“Entidade Gestora™),
relativos ao ano findo em 31 de dezembiro de 2024, os quais sao da responsabilidade do Conselho de
Administragao da Entidade Gestora.

Acompanhamos com a periodicidade e a extensao que consideramos adequada, a evolugao da atividade do
OIC, aregularidade dos seus registos contabilisticos e o cumprimento do normativo legal e estatutdrio em vigor
tendo recebido do Conselho de Administragao e dos diversos servigos da Entidade Gestora do OIC as
informacgdes e esclarecimentos solicitados.

No dmbito das nossas fungdes, examindmos o balango em 31 de dezembro de 2024, a demonstragao dos
resultados por naturezas, e a demonstragao dos fluxos monetdrios para o exercicio findo naqueladatae o
correspondente anexo. Adicionalmente, procedemos a uma anélise do Relatdrio de Gestao do exercicio de 2024
preparado pelo Conselho de Administragao da Entidade Gestora e da proposta de aplicagao de resultados nele
incluida. Como consequéncia do trabalho de revisao legal efetuado, emitimos nesta data o Relatério de
Auditoria, que se déa aqui por integralmente reproduzido, que ndo contém reservas ou énfases.

Face ao exposto, somos da opinide que as demonstragdes financeiras supra referidas e o Relatério de Gestao,
bem como a proposta de aplicagao dos resultados nele expressa, estio de acordo com as disposigdes
contabilisticas, legais e estatutarias aplicdveis, pelo que poderdo ser aprovados em Assembleia Geral.

Desejamos ainda manifestar ao Conselho de Administragao e aos servigos da Entidade Gestora do OIC o
nosso aprego peta colaboragao prestada.

Lisboa, 30 de maio de 2025
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Deloitte & Associadbs, SROC S.A.

Representada por Pedro Miguel Lopes Matos, ROC
Registo na OROC n.© 1293
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