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Fundo de Investimento Imobiliario Fechado %

SAUDEINVESTE

RELATORIO E CONTAS RELATIVO AO EXERCICIO DE 2025

Ao publico em geral e aos Senhores Participantes em particular,

Nos termos da Lei e do Regulamento de Gestdo, submetemos a Vossa apreciacao o Relatodrio e
Contas, do Fundo de Investimento Imabiliario Fechado Saudeinveste {doravante designado Fundo
Saudeinveste), relativo ao exercicio de 2025.
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1. Enquadramento Macroecondmico

Acontecimentos nacionais e internacionais mais relevantes:

Eleicao de Donald Trump como Presidente dos EUA. Em 20 de janeiro, Donald Trump
regressou a Casa Branca, consumando um notavel regresso politico. Aos 79 anos, venceu
a candidata democrata Kamala Harris, que entrou na corrida presidencial apés a retirada
oficial do entao Presidente Joe Biden, em julho de 2024.

O novo Presidente beneficiou de uma base de apoio mais ampla, incluindo setores ligados
as grandes empresas tecnoldgicas, eleitores mais jovens e comunidades latinas.

Nos primeiros 100 dias de mandato, Trump assinou 142 ordens executivas — o maior
namero registado na histdria dos Estados Unidos — atingindo cerca de 225 até ao final
de 2025. Estas medidas incidiram sobretudo sobre seguranga nacional, imigragao,
independéncia energética e eficiéncia governativa, com o objetivo de reverter politicas da
administra¢ao anterior e reposicionar os EUA no sistema internacional.

A administracdo adotou ainda uma postura mais critica face @ Unidao Europeia,
caracterizando o bloco como excessivamente regulado, vulneravel a imigracao ilegal e
excessivamente centrado na transigao ambiental, colocando em causa a estabilidade da
relagae transatlantica.

Guerra no Médio Oriente. Entra em vigor um cessar-fogo entre Israel e 0 Hamas na Faixa
de Gaza, contemplando a libertacdo faseada de reféns israelitas, a libertacdao de
prisioneiros palestinianos detidos em Israel e o regresso de centenas de milhares de
deslocados ao territario de Gaza.

Guerra na Ucrania. A administragao Trump sinalizou o fim do apoio militar dos EUA a
Ucrania. Esta posigao tornou-se evidente durante uma reuniao tensa entre Donald Trump
e o Presidente ucraniano Volodymyr Zelenskyy, em fevereiro, na Casa Branca.

Desde entao, o apeio militar e humanitario dos EUA a Ucrania conheceu sucessivas
suspensdes e reativagdes, tarnando Washington um parceiro imprevisivel no contexto do
conflito com a Rossia.

Politica comercial e tarifas. O ano de 2025 ficou marcado por um agravamento das
tensoes comerciais globais na sequéncia da imposigao de novas tarifas pelos Estados
Unidos. A 2 de abril, a administracdo Trump anunciou direitos aduaneiros de 10% sobre
importagdes provenientes da maioria dos paises, complementados por tarifas adicionais
especificas, no denominado “Dia da Libertacdo”.

A imprevisibilidade destas medidas provocou instabilidade significativa nos mercados
financeiros.

No caso europeu, foi acordada a aplicagao de tarifas de 15% sobre exportagdes para os
EUA, em troca de compromissos adicionais de Bruxelas na aquisicao de energia e
armamento norte-americanos.
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Escalada militar entre Israel, EUA e Irdao — Israel intensificou operagdes militares contra
aliados regionais do Irdo, culminande numa ofensiva direta contra alvos estratégicos
iranianos. Os Estados Unidos juntaram-se a operacao atacando instalag¢ées nucleares do
Irao.

Um cessar-fogo mediado pelos EUA e pelo Qatar foi alcangado em junho, com ambas as
partes a reivindicarem sucesso militar.

Restricoes chinesas a exportagao de bens raros (matérias-primas). No final de 2025 a
China impos restrigdes severas a exportagao de terras raras e ‘essenciais para multiplos
setores industriais. A medida agravou tensoes geopoliticas e expds a dependéncia
europeia destes recursos.

A Comissao Europeia apresenta um plano de investimento de 800 mil milhdes de euros
para reforqo da defesa europeia.

Em Portugal:
(fonte: SIC noticias)

Janeiro

A Agéncia Portuguesa do Ambiente divulgou que dezembro de 2024 foi 0 més mais seco
de sempre em Portugal, com apenas 2% da precipita¢do média registada entre 1981 e
2010.

Primeiro pedido de demissao no XXIV Governo Constitucional chefiado por Luis
Montenegro: o secretario de Estado da Administragdo Local e Ordenamento do Territério
deixou o cargo apds noticias sobre empresas criadas que poderiam beneficiar da nova lei
dos solos.

A REN anunciou recordes na producaoc de energia renovavel em Portugal, com 72% do
consumo de eletricidade dos primeiros 27 dias do ano abastecido por energia limpa.

Fevereiro

Luis Marques Mendes apresentou oficialmente a candidatura as presidenciais de 2026
em Fafe, Braga.

Tribunal da Relagao de Lisboa declarou prescrita contraordenagao de 225 milhdes de
euros aplicada a bancos no caso do ‘cartel da banca'.

Um sismo de magnitude 5,0 afetou a regiao de Lisboa sem registo de danos.

Margo

Governo caiu apos chumbo da mogao de confianga apresentada pelo primeiro-ministro
Luis Montenegro.

Comissao de inquérito ao caso das gémeas luso-brasileiras concluiu intervengao especial
da Casa Civil sem ilegalidade.

. L e
B DN
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« (Cientistas da OMM revelaram que sinais de alteragoes climaticas bateram recordes em
2024, alertando para consequéncias duradouras.

= PSD venceu eleicdes legislativas regionais antecipadas na Madeira, acordando governo
com CDS.

Abril

= As autoridades portuguesas estimam em 1,6 milhdes o nimero de estrangeiros
residentes no pais em 2024, segundo relatorio da Agéncia para a integragao, Migragoes e
Asilo (AIMA).

= O Governo anuncia um pacote de medidas com um valor superior a 10 mil milhdes de
euros, destinado a mitigar os efeitos das tarifas aduaneiras aplicadas pelos EUA.

- \-\

= Um apagao elétrico afetou Portugal e Espanha durante cerca de 12 horas, causando
encerramento de aeroportos, congestionamento nos transportes e rutura de
combustiveis. Estimativas indicam que o apagao custou cerca de 2.000 milhdes de euros
as empresas portuguesas.

A Investigacao indica que apagao ibérico de abril teve origem em aumento de tensao em
cascata, fendmeno inédito na Europa.

Maio

» Eleigdes legislativas confirmam vitoria da Alianca Democratica (PSD/CDS-PP) com 91
deputados; Chega é segunda forca com 60, PS com 58. A Iniciativa Liberal elege 9
deputados e o Livre passa de 4 para 6 representantes. A CDU reduz para 3, Bloco de
Esquerda mantém 1 deputado, PAN mantém 1, e PP elege 1.

Junho
« Antdnio José Seguro anuncia candidatura as presidenciais de 2026.

« Comissao europeia insta Portugal a acelerar a implementagdo do Plano de Recuperacao e
Resiliéncia, com metade dos marcos ainda por cumprir.

= Marcelo Rebelo de Sousa da posse ao primeiro-ministro Luis Montenegro e ministros do
XXV Governo Constitucional.

« Lone Star fecha acordo com o BPCE para venda do Novo Banco, com valorizagdo de 6.400
mithdes de euros para 100% do capital social.

» Tribunal da Relagao de Coimbra confirma absolvi¢ao dos 11 arguidos do processo dos
incéndios de Pedrégao Grande.

julho

= José Socrates e 20 arguidos da Operagdao Marqués iniciam julgamento no Campus de
Justica uma década apds o inicio do processo por corrupgao.
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» Governo proibe uso de telemébveis nas escolas até ao 6.° ano.

» Ministério Pablico acusa Joe Berardo e trés arguidos de burla qualificada envolvendo
simulagdo de agao civel que prejudicou trés bancos nacionais em mil milhdes de euros. g

» Mariana Leitdo eleita lider da Iniciativa Liberal, a primeira mulher a assumir o cargo.
- Governo escolhe Alvaro Santos Pereira como governador do Banco de Portugal.

Agosto /F\
» Portugal ativa o Mecanismo Europeu de Protecao Civil para atenuar o efeito dos fogos.

Marrocos cede dois avides Canadair. A Policia Judiciaria detém 52 suspeitos de incéndio

florestal em 2025.

= 43.899 estudantes colocados na 1? fase do ensino superior, menos 12,1% que em 2024,
« S&P elevarating de Portugal para A+, perspetiva de positiva para estavel.

Setembro

» Descarrilamento do Elevador da Gléria provoca 16 mortos e 22 feridos. Foi declarado dia
de luto nacional a 4 de setembro.

« Quase um tergo dos incéndios de 2025 foi provocado. A area ardida até 31 de agosto é a
mais elevada da década.

« A pianista Maria Joao Pires vence Prémio Europeu Helena Vaz da Silva.
« Parlamento aprova projeto de lei do Governo para reduzir IRC até 17% em 2028

» Projetos de Alvaro Siza e requalificagio de Loures distinguidos nos International
Architecture Awards 2025.

» Assembleia da Repiblica aprova nova lei de estrangeiraos mais tornando-a mais restrita.

Outubro

» Portugal recebe 1,06 mil milhoes de euros do sétimo pedido de pagamento do PRR.

» O Tribunal de Contas Europeu alerta para atrasos na execugao do PRR.

» Lisboa, Barcelona e Madrid sdo cidades da UE com maior percentagem de salario alocado
a habitacao.

» Portugal, Espanha e Comissao Europeia acordam ligagao ferroviaria Lisboa-Madrid em
cinco horas até 2030.

Novembro
» Portugal lanca Loja do Cidadao virtual com 150 servigos e atendimento por videochamada.
« UGT e CGTP convocam greve geral em 11 de dezembro contra a reforma laboral.

Dezembro

« Portugal e Ucrania celebram acordo para producdo de drones subaquaticos.

Relatdrio e Contas 2025 SAUDEINVESTE -
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Enquadramento macroecondomico mundial
{(Fonte: Boletim Econémico do Banco de Portugal, dez. 2025)

&
O produto interno bruto mundial devera crescer 3,2% em 2025, apds os 3,3% registados em 2024,
Prevé-se a manutencao de taxas de crescimento muito proximas de 3% nos proximos anos. A L
atividade econdmica internacional tem revelado uma resiliéncia superior ao antecipado, num
contexto em que os efeitos adversos associados a um aumento da incerteza e ao reforgo das
restricdes ao comércio foram compensados pelo investimento ligado a Inteligéncia Artificial, pelo
alivio das condigoes financeiras e pela orientagdo expansionista das politicas orgamentais em
varias economias.

T

Apbs um crescimento robusto noinicio de 2025, a atividade econémica na area do euro registou
um abrandamento nos trimestres mais recentes, antecipando-se uma expansdo do PIB a um
ritmo préximo do crescimento potencial. Em termos anuais espera-se que o PIB da area do euro
cresca 1,4% em 2025, 1,2% em 2026 e 1,4% em 2027.

Na area do euro antecipa-se uma reducao da inflagdo para 2,1% em 2025, 1,9% em 2026. A
inflagdo subjacente, medida pela taxa de variacao excluindo bens alimentares e energéticos,
devera diminuir de 2,4% em 2025 para 2,2% em 2026.

Para 2026, estimamos uma redugao das taxas de juro de curto prazo na area do euro, bern como
uma apreciacao da moeda. A perspetiva de continuidade do crescimento econdmico e de uma
inflacdo proxima de 2% no médio prazo contribuiu para uma nova orientagao da politica
monetaria do BCE.

De acordo com as expectativas implicitas nos contratos de futuros, ataxa EURIBOR a trés meses
devera descer de 2,2% em 2025 para 2,0% em 2026, aumento para 2,1% em 2027. Em paralelo,
as yields da divida pdblica portuguesa de curto prazo devem sofrer um aumento passando de
2,3% em 2025 para 2,6% em 2028.

Os mercados financeiros tém revelado uma capacidade significativa de absor¢dao de choques,
num enquadramento marcado por um elevado apetite pelo risco por parte dos investidores.

Ainda assim, a valorizacao expressiva dos mercados levou os pregos dos titulos a maximos
historicos levantando preocupagdes quanto a possibilidade de sobreavaliagao destes ativos.

Nos mercados de divida soberana das economias avangadas, as inquietagdes relacionadas com
a sustentabilidade das financas publicas parecem ter contribuido para um aumento recente das
taxas de juro nas maturidades mais longas. Na area do euro, este movimento foi mais
pronunciado em paises como a Franga e a Alemanha, do que na Italia, Espanha ou Portugal.

Relatdrio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .
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Principais Indicadores da economia mundial

Indicador 2024 2025 2026 2027 2028
Enquadramento internacional ‘é)/
PIB mundial tva 33 32 31 31 30
PIB da area do euro tva 09 14 12 14 14
Comeércio mundial tva 32 41 21 30 30 L\
Procura externa tva 18 40 24 28 28
Pregos internacionais /A
Prego do petrleo yma 761 615 540 541 853 7 I
Preco do gas (MWh) vma 344 365 296 275 250
Matenas-pnmas ndo energéticas tva 91 16 2.7 05 03
Preco de importacde dos concorrentes tva ¢4 03 09 21 21

Condigdes monetarias e financeiras

Taxa de juro de curto prazo {(EURIBOR a 3 meses) % 36 22 20 21 23
Taxa de yuro implicita da drada publica % 23 23 24 25 26
indice de taxa de cambio efetva va 19 28 17 00 00
Taxa de cambio euro-dolar vma 1.08 1.13 116 116 116

Fontes: Banco de Portugal e Eurosistemna {calculos do Banco de Portugal). | Notas: tva — taxa de variagao anual, % — em percentagem, vma
valor médic anual, MWh -— megawatt-hora.

A economia portuguesa
{(Fonte: Banco de Portugal)

A economia portuguesa devera registar uma taxa de crescimento do produto interno bruto de
2,0%em 2025, acelerando para 2,3% em 2026, antes de abrandar para 1,7% em 2027. No mesmo
horizonte, a inflagao devera convergir e estabilizar em valores proximos de 2%.

Apesar de um enquadramento externo adverso, caracterizado por tensdes comerciais
persistentes, niveis elevados de incerteza e uma valorizagdo expressiva do euro, a atividade
econdmica nacional mantém um ritmo de expansdo assindvel. Os efeitos destes fatores
desfavoraveis tém sido mitigados pela melhoria das condigoes financeiras, pelo reforgo dos
fluxos de financiamento provenientes da Uniao Europeia (PRR) e por uma orienta¢ao or¢amental
de natureza expansionista.

O mercado de trabalho continua a evidenciar um grau elevado de robustez, com o emprego em
maximos historicos e uma taxa de desemprego em minimos de longa duragao. Contudo, no
médio prazo, a desaceleragao do crescimento demografico, conjugada com a diminuigao dos
fluxos migratarios, devera condicionar a dinamica do emprego e, por essa via, o crescimento
potencial da economia.

Relatério e Contas 2025 SAUDEINVESTE -
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Principais Indicadores da ecanomia portuguesa

Indicador Pesos 2024 2024  2025(p) 2026(p) 2027(p) /
Produto interno bruto (PI1B) 1000 2: 20 23 17
Consumo prvado 60.9 30 36 23 2.0 @
Consumo publico 169 15 16 12 10
Formagao bruta de capital fixe (FBCF}) 204 42 40 6.0 0.9
Procura intema 98 2 29 40 28 16 L
Exportacdes 458 31 11 26 28
Importagdes 439 48 53 35 24 /1 ]
Emprego (a) 0.7 22 11 05 7
Taxa de desemprego (b) 6.4 62 63 6.3
Balanga corrente e de capital (% PIB) 31 28 32 20
Balanga de bens e sevigos (% PIB) 23 i1 09 11
indice harmonizado de precos no consumidor (HPC) 27 22 2.1 20
Excluindo bens energéticos e alimentares 27 22 23 21
Defiator do PIB 48 40 31 22
PIB per capita (c) 11 11 18 14
PIB por indviduo em idade ativa (d) 11 1.3 19 16
PiB por trabalhador (e) 14 02 13 12
Saldo orgamental (% PIB) 05 00 04 09
Dida publica (% PIB) 936 88 2 84 0 818

Finangas piblicas

No dominio das financas puablicas, os analistas estimam um equilibrio orgamental em 2025,
seguido de défices or¢amentais de 0,4% do PIB em 2026, 0,9% em 2027. Estas estimativas
consideram exclusivamente as medidas ja aprovadas em sede parlamentar ou aquelas que,
tendo sido suficientemente especificadas pelo Governo, apresentam uma probabilidade elevada
de aprovagao no processo legislativo.

A degradacdo orcamental resulta da implementacao de medidas de alivio fiscal e do aumento
estrutural da despesa piblica. Ainda assim, a atual composigao do crescimento econdmico, mais
intensivo em bases tributaveis, tem contribuido para uma evolugao favoravel da receita,
atenuando os efeitos adversos sobre o saldo or¢gamental e evidenciando, simultaneamente,
riscos a sua sustentabilidade futura.

Nao obstante, Portugal continua a evidenciar uma posigao relativa favoravel no conjunto da area
do euro, avaliagao que tem sido reiterada pelas principais agéncias de notacao financeira.

O racio da divida publica devera passar de 93,6% do PIB em 2024 para 80% em 2028.

Relatdrio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .
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No curto prazo a redugac do racio da divida pablica afigura-se relativamente segura. Todavia,
eventuais cenarios de deterioracdo das condi¢des macroecondémicas ou de auséncia de
consolidagao orcamental, em particular tendo em conta as pressoes estruturais associadas ao
envelhecimento demografico poderdo conduzir a estabilizagao ou mesmo a reversao da
tendéncia de redugao observada.

A atividade econdmica

A atividade econdmica devera manter um ritmo de expansao elevado no quarto trimestre de
2025, beneficiando dos efeitos das medidas de politica orgamental socbre o rendimento
disponivel das familias.

Destacam-se, neste contexto, a reducao do IRS com efeitos retroativos ao inicio do ano,
materializada nas tabelas de retencao na fonte aplicadas em agosto e setembro e o0 pagamento
de um suplemento extraordinario dirigido as pensoes mais baixas.

O crescimento econdmico é mais apoiado na procura interna do que na média do periodo 2020~
24. 0 PIB devera crescer a uma taxa média anual de 2,0% em 2025-28, um valor proximo do
observado em 2020-24.

Apds o aumento expressivo registado em 2024 (7,2%), o rendimento disponivel real devera
crescer 3,1% em 2025, abrandar para 1,3% em 2026, acelerar ligeiramente para 2,1% em 2027 e
situar-se em 1,5% em 2028. Esta desaceleragdo resulta, sobretudo, da menor contribuigao das
remuneragoes do trabalho, num enquadramento marcado por ritmos progressivamente mais
contidos de criagao de emprego e de crescimento salarial.

A taxa de poupanca das familias, apds aumento significativo observado em 2024, para 12,5%,
devera diminuir gradualmente num contexto de reducdo das taxas de juro e de menor incerteza
macroecondmica.

Acresce que a sucessao de choques adversos nos Gltimos anos incluindo a pandemia, o periodo
inflacionista e os elevados niveis de incerteza geopolitica podera ter refor¢ado comportamentos
de poupanca.

Exportagoes

O crescimento das exportagdes devera abrandar para 1,1% em 2025, antecipando-se, para os
anos subsequentes uma evolugdo alinhada com a procura externa, com uma taxa média de
crescimento de 2,7%.

No primeiro semestre de 2025, o comércio internacional evidenciou um dinamismo
particularmente acentuado, impulsionado, por um lado, pela antecipagdo de transagdes face ao
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andncio de aumento de direitos aduaneiros e, por outro, pelo crescimento expressivo dos fluxos
associados ao investimento em inteligéncia artificial.

Em contraste com o comportamento favoravel nos anos recentes, os exportadores nacionais de
bens registaram uma perda de quota de mercado.

e W

O setor exportador portugués opera num enquadramento mais incerto e exigente, marcado pelo
aumento das barreiras aduaneiras e pela subsequente reconfiguragao dos fluxos de comércio
internacional. A este contexto acrescem pressoes adicionais sobre a competitividade-prego,
decorrentes da apreciacao do euro e do crescimento relativamente elevado dos custos do
trabalho observado nos tltimos anos.

Entre o final de 2019 e o final de 2024, os custos do trabalho ajustados pela produtividade
aumentaram 29,9% em Portugal, comparando com um acréscimo de 20,2% no conjunto dos
principais parceiros comerciais.

Apds um crescimento estimado do emprego de 2,2% em 2025, projetam-se taxas
substancialmente mais moderadas de 1,1% em 2026 e 0,5% em 2027. Esta desaceleragao
reflete, essencialmente, constrangimentos do lado da oferta de trabalho associados ao menor
crescimento da populagdo residente.

A componente energética apresentou taxas de variacdo ligeiramente negativas ou préximas de
zero desde margo, refletindo a descida do prego do petréleo nos mercados internacionais.

Este movimento foi particularmente evidente nos servigos mais volateis associados ao turismo,
cujos pregos, apos aumentos expressivos nos anos anteriores {30,2% em 2022, 14,2% em 2023
e 5,5% em 2024}, registaram variag0es homologas proximas de zero até outubro.

Em termos médios anuais projeta-se que a inflagao diminua para 2,2% em 2025 e 2,1% em 2026.
O diferencial de inflagdo face a area do euro devera manter-se préximo de zero de acordo com
as proje¢oes do Eurosistema.

Mercado Imobiliario em Portugal

Principais nimeros

0 ano de 2025 encerrou com €2,7 mit milhdes de investimento, ou seja, um crescimento de cerca
de 17% face ao ano transato. Tratou-se de um dos melhores anos de sempre, acima da média
dos Gltimos 10 anos.

A nivel setorial verificou-se uma grande diversificagao continuando os setores tradicionais de
escritorios e retalho bastantes ativos.
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2. Mercados de Fundos de Investimento Europeu
{Fonte: EFAMA Asset Management in Europe, dez. 2025)

Em 2024 o total de ativos sob gestdo na Europa atingiu um maximo histérico de 33 bilides de
euros, representando um crescimento de 11,7% face a 2023. Esta subida foi impulsionada
sobretudo pelo forte desempenho dos mercados acionistas, enquanto a valorizagao das
obrigacoes foi mais moderada.

No final do terceiro trimestre de 2025 estima-se que os ativos sob gestao tenham alcangado
34,4 bilides de euros, refletindo um ritmo de crescimento mais contido de 4,2%. Apesar dos
retornos positivos dos mercados bolsistas ao longo de 2025, a expansdo dos ativos sob gestao
foi condicionada por varios fatores, incluindo perturbagdes associadas a tarifas comerciais, a

valorizagao significativa do euro face ao dolar e a estagnacao dos pregos das obrigagoes na
Europa.

Evolugao dos Ativos sob Gestao na Europa (trilices de euros, percentagem)

_08 4%
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A atividade de gestao de ativos na Europa encontra-se fortemente concentrada em seis paises,
que, em conjunto, representam cerca de 85% do total de ativos sob gestao na regiao.

O Reino Unido destaca-se como o principal centro de gestao de ativos, seguido de Franga, Suica,
Alemanha, Paises Baixos e Italia. Esta concentragao resulta nao sé da dimensdo dos mercados
internos de poupanca, mas também da presenca de importantes centros financeiros como

Londres, Paris, Frankfurt e Zurigue que desempenham um papel central no desenvolvimento do
setor.

&@\\\&-f

N
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Ativos sob gestao nos paises europeus no final de 2024
(mil mithdes de euros, percentagem do total)

Ativos sob Gestao (mil milhoes €) Quota de Mercado (%)
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Dinamarca | 548 2
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Mandatos discricionarios e fundos de investimento

A quota dos fundos de investimento tem vindo a aumentar de forma consistente ao longo da
altima década, com excegao de 2019. Esta tendéncia reflete sobretudo a maior exposigdo a
acoes nas carteiras dos fundos de investimento, em comparagdo com os mandatos

discricionarios, bem como a evolugao globalmente positiva dos mercados financeiros.

Em 2024, este padraoc manteve-se, os mercados acionistas registaram ganhos expressivos,
enquanto os pregos das obrigagdes apresentaram um crescimento reduzido. Como resultado, a
quota dos fundos de investimento aumentou mais 1,7 pontos percentuais, atingindo 58% do

total de ativos sob gestdo.

Mandatos discricionarios e fundos de investimento
(Percentagem do total de ativos sob gestdo)
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Ativos sob gestao - Clientes de retalho Vs Clientes Institucionais

A inddstria de gestao de ativos serve essencialmente dois grandes tipos de clientes, os de
retalho e os institucionais. Os clientes institucionais incluem fundos de pensoes, seguradoras e
outras entidades, empresas de gestdo de patrimonios e sociedades gestoras de participagoes.

A percentagem de clientes de retalho no total de ativos sob gestao aumentou de 26,1%em 2020
para 31,6% no final de 2024. Este crescimento reflete principalmente o maior interesse dos
investidores particulares europeus por solugdes de investimento, passando a canalizar uma

parte mais significativa dos seus ativos financeiros para fundos.

Os ETFs tém vindo a afirmar-se como o instrumento preferido das familias europeias que
procuram maior exposicao aos mercados de capitais.

Alocacao de Clientes de Retalho no total dos ativos sob gestao

30 4
251
204

15

Percentagem (%)

10 4

2020 2021 2022 2023 2024
Ang

A percentagem de agdes nas carteiras dos gestores de ativos europeus aumentou de forma
significativa em 2024, impulsionada pelos ganhos de dois digitos na maioria dos principais indices
bolsistas ao longo do ano. As quotas de mercado das obrigacdes e das posicdes em
liquidez/instrumentos do mercado monetario mantiveram-se globalmente estaveis; ainda
assim, os ativos sob gestao cresceram em termos absolutos, apoiados por fortes entradas de
capital em fundos de obrigacoes e do mercado monetario durante 2024. Estes fluxos foram, por
sua vez, estimulados por taxas de juro de curto prazo atrativas e por um contexto de maior
incerteza geopolitica.
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Alocagao de ativos no final de 2024 f
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354% Instrument Private
6.2% €quity L
Property
23%
. Other Alternatives H ,/:\
3 — e Fm T
= 1%
Structured
Producta
0.4%
Equity
36.4%

Crescimento do investimento passivo

Outra tendéncia relevante na alocagao de ativos por parte dos gestores europeus é o crescimento
do peso da gestao passiva.

Esta mudanca ganhou particular dinamismo em 2023 e manteve-se ininterrupta ac longo de
2024, impulsionada pela rapida expansao dos ETFs, que, na sua maioria, seguem estratégias
passivas de replicacao de indices.

Os principais fatores que sustentam esta evolugdo sdao os custos mais reduzidos, a elevada
liquidez e a facilidade de acesso para os investidores.

Ativos sob gestao por estilo de investimento na Europa Ocidental

Passive

Activa and
Alternatives

2014 w017 2020 2022 2023 2024

Relatédrio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .



/

SQUARE

Asset Management

Enquadramento do
Mercado de | Fundos de

}7—*‘1‘“ = \q’%—:



SQUARE % ¢

3. Enquadramento do Mercado de Fundos de Investimento Imobiliario em Portugal %

Em dezembro de 2025, o valor sob gestao dos fundos de investimento imobiliario (FIl), dos
fundos especiais de investimento imobilidrio {FEIl) e dos fundos de gestdo de patriménio
imaobiliario (FUNGEPI) atingiu 20.321,6 milhdes de euros.

O montante investido nos fundos de investimento imaobiliario subiu 17,8% para 19.103.7 milhdes
de euros. Nos FEIl, o valor subiu 12,5% para 960,8 milhoes de euros e nos FUNGEPI caiu 13% para
0s 257,1 milhdes de euros.

Fonte: CMVYM

A

Evolugao do Volume sob Gestado dos OIA Imobiliarios

A Square Asset Management é a segunda entidade gestora de OIA’s Imobiliarios com maior
volume de ativos sob gestdao em 2025, com 2.476 milhdes de euros (2024: 2.194 milhdes de
euros). Esta posicdo é 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 2025 ascendiaa 12,34% (2024 13,65%).

Ranking das 10 maiores Sociedades Gestoras de OlA’s Imobiliarios em 2025
e e, e | .

LYNX Asset Managers - SGOIC, S.A. 15,66%
Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de

Investimento Coletivo, 5.A. s
Sierra IG, SGOIC,S A 7.42%
Insula Capital - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo,
£4,98%

SA
BPI Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento

. 4,14%
Coletivo, S.A.
Interfundos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, £11%
SA '
GEF - 5GOIC, S.A. 3,97%
Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A. 3,80%
Naorfin - Sociedade Gestora de Organismos de Investimente Coletivo, S.A, 297%
Montepio Gestac de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de > 86%

Investimento Coletivo, S.A.

Fonte: CMVM
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4. Caracterizacao do Fundo Saudeinveste

0 Saudeinveste & um fundo de investimento imobiliario fechado, constituido por subscricdo
particular, de distribuicao parcial de rendimentos.

0 Fundo foi autorizado pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) em 8 de
novembro de 2002, tendo iniciado a sua atividade em 10 de dezembro de 2002. Atualmente, o
Fundo conta com 2 participantes.

O Fundo teve a duracao inicial de 10 anos, contados a partir da data da sua constituicao, com a

possibilidade da respetiva duracdo ser prorrogada por um ou mais periodos de 10 anos. Foi |,

deliberado em Assembleia de Participantes do Fundo, realizada no dia 7 de dezembro de 2012, a
prorrogacac da duragao de Fundo por um periodo adicional de 10 anos. A 9 de junho de 2022 foi
deliberada em Assembleia de Participantes a prorrogacao da dura¢ao do Fundo por um novo
periodo de 10 anos, com efeitos a partir de 10 de dezembro de 2022, com termo em 9 de
dezembro de 2032.

O capital inicial do Fundo foi de 32.500.000 euros, a que correspondiam 32.500 unidades de
participacao, com o valor unitario de 1.000 euros.

Foi autorizado pela CMVM em 17 de mar¢o de 2005 o aumento de capital que ocorreu em 6 de
abril de 2005, passando o Fundo a ser representado por 34.447 unidades de participacao.

Foi autorizado pela CMVM em 22 de junho de 2006 0 aumento de capital que ocorreu em 27 de
junho de 2006, passando o Fundo a ser representado por 53.692 unidades de participagao.

Foi autorizado pela CMVM em 3 de maio de 2007 o aumento de capital que ocorreu em 10 de
maio de 2007, passando o Fundo a ser representado por 82.767 unidades de participacao, que
mantém a presente data e com referéncia a 31 de dezembro de 2025.

A administracdo, gestao e representa¢ao do Fundo coube entre 1 de julho de 2020 e 28 de
fevereiro de 2023 a Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A.. Entre 1 de outubro de 2018 e até 30 de
junho de 2020, o Fundo foi gerido pela Fidelidade — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A.. Entre a sua constituicao e até 30 de setembro de 2018, o Fundo foi
gerido pela Fundger - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A..

A partir de 1 de marco de 2023, e ap6s a autoriza¢ao da CMVM, foi transferida a gestdo para a
Square Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A..
As unidades de participacdo do Fundo sdo subscritas presencialmente nas instalagdes da
entidade gestora. O depositario dos valores que constituem o Fundo é a Caixa Geral de Depdsitos,
SA.
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O objetivo do Fundo consiste em alcangar, numa perspetiva de médio e longo prazo, uma
valorizagdo crescente de capital em obediéncia a critérios saos de seguranca, rentabilidade e
liquidez, através da constituigao e gestao de uma carteira de valores e ativos predominantemente
imobiliarios, nos termos da lei e do presente Regulamento. Neste contexto, a administracdo do
Fundo por conta e no interesse exclusivo dos participantes tem em vista a maximizagao do valor
das unidades de participacdo e dos rendimentos a distribuir aos participantes e o bom
desempenho das respetivas finalidades econdmicas, sociais e financeiras.

O Fundo tem como politica a distribuicao parcial de rendimentos aos participantes, desde que
salvaguardada a liquidez, a solvabilidade e a solidez financeira do Fundo.

Sao passiveis de ser distribuidos os montantes correspondentes aos proveitos liquidos correntes,
deduzidos dos encargos gerais de gestdo e acrescidos ou diminuidos, consoante o caso, dos
saldos da conta de regularizacao de rendimentos respeitantes a exercicios anteriores e dos
resultados transitados.

A composigdo da carteira do Fundo a 31 de dezembro de 2025 era a seguinte:

Imdvel Fragdo Estado do Arrendamento Vator Venal
Hosgital de Lagos " ! ! : Hospital o Arrendada 7.417.500
Hospital Boavista Hosgpital Arrendada 45.986.000
Hospital Boavista Hospital Complementar ___Arrendada 12.561.050
Clinica Boavista Clinica __ Arrendada 10.214.350
Clinica Boavista BA Arrendada 12.800
Clinica Boavista BB Arrendada 12.800
Clinica Boavista BC Arrendada 12.800
Clinica Boavista BG Arrendada 12800
Clinica Boavista o ; BH Arrendada ] ] 12800
Clinica Boavista : Bl Arrendada ) 12.800
_Clinica Boavista BJ Arrendada 12.800
Clinica Boavista BK Arrendada 12.800
Clinica Boavista 8L Arrendada 12.800
_ Clinica Boavista BM Arrendada 12.800
_Clinica Boavista BO Arrendada 12.800
Clinica Boavista BP Arrendada 12.800
Clinica Boavista BQ Arrendada 12.800
Clinica Boavista ) BR Arrendada 12.800
Clinica Boavista CH Arrendada . 12.800
Clinica Boavista ) cl ) Arrendada ) 12.800
Clinica Boavista Q Arrendada 12.800
Clinica Boavista e} Arrendada 12.800
Clinica Boavista cp Arrendada 12.800
Hospital Lusiadas Hospital Arrendada 63.153.450
Hospital Lusiadas Hospital Complementar Arrendada 21.153.200
Hospital de Albufeira Hospital Arrendada 7.271.500

Total ' 168.000.250
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5. Atividade do Fundo em 2025 Z

P’_

A 31 de dezembro de 2025, o total do capital do Fundo ascendia a 171,85 milhdes de euros,
correspondentes a 82.767 unidades de participagao.

A rendibilidade do Fundo calculada a 31 de dezembro de 2025 foi a seguinte:

Rendibilidade 8,86% 10,45% 9,15% 811% 8,66%
Classe de Risco 3 3 3 3 3
Fonte: APFIPP

1Ano 2 Anos 3 Anos 5 Anos 10 Anos L
I

A

0 bom comportamento do Fundo no ano de 2025, assim como o desempenho histdrico sélido,
deve-se a um rigoroso controlo do risco, beneficiacao dos ativos com intervengoes, sempre que
necessarias, e a uma estreita relagao com os inquilinos, garantindo o pagamento das rendas de
forma atempada e, no geral, uma boa gestao dos iméveis.

Conforme evidenciado no capitulo acima, em 31 de dezembro de 2025, os 5 imdveis detidos pelo
Fundo, encontram-se arrendados na totalidade assim como durante todo o exercicio de 2024.
Durante o ano de 2025, o Fundo distribuiu rendimentos num total de 9.716.440 euros:

| Rendimento Distribuido

14/05/2025 . 4,946 445,61
31/10/2025 ' 4.769.994,64
Total 9.716.440,25

Outras Informagoes

As demais informagdes a que se referem as sec¢des 5 e 6 do Anexo IV do n.° 1 do artigo 93 do
Regime da Gestac de Ativos, estao detalhadas nas notas do Anexo as Demonstragoes
Financeiras que faz parte integrante do presente Relatério e Contas.
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6. Perspetivas para 2026

O ano de 2026 devera afirmar-se como um periodo de consolidagao para o setor da satde, num
contexto marcado por tendéncias estruturais ja bem identificadas, nomeadamente o
envelhecimento da populacdo, o aumento da prevaiéncia de doencas cronicas e a crescente
pressao sobre os sistemas de salde. De acordo com a OCDE, a populagdao com mais de 65 anos
continua a aumentar de forma significativa, reforcando a procura por cuidados de saude e, em
particular, par servicos de longa duracao.

A procura por cuidados de saide no segmento privado e segurador devera, assim, manter uma
trajetdria de crescimento sustentado em 2026, refletindo nao sb fatores demograficos, mas
também limitacées persistentes na capacidade de resposta dos sistemas publicos.
Paralelamente, do lado da oferta, o crescimento devera prosseguir de forma mais condicionada,
refletindo constrangimentos operacionais, em especial ao nivel dos recursos humanos.

A escassez de profissionais de salde continua a constituir um dos principais fatores criticos do
setor. Dados publicados em 2025 pela Comissao Europeia e pelo Parlamento Europeu, com base
em informacgao da OCDE, indicam que varios paises europeus enfrentam escassez estrutural de
profissionais de salde, incluindo médicos e enfermeiros, estimando-se um défice de cercade 1,2
milthoes de profissionais na Uniac Europeia. Dificuldades estruturais na atracao e retengao de
médicos e enfermeiros, tendéncia que se devera manter no curto e médio prazo, devera continuar
a limitar a expansao da capacidade instalada e a pressionar os custos operacionais dos
operadores.

Neste enquadramento, as margens operacionais deverao permanecer pressionadas, refletindo o
aumento dos custos com pessoal e outros encargos operacionais. Ainda assim, o crescimento da
atividade, com niveis elevados de procura, suporta um outlook favoravel para 2026.

Adicionalmente, observa-se uma evolugaoc progressiva dos modelos de prestagaoe de cuidados,
com reforco de solucdes de ambulatorio e de menor complexidade, refletindo uma tendéncia de
deslocacao da atividade para contextos mais eficientes do ponto de vista operacional e de custo.
Esta transformagao devera traduzir-se, de forma gradual, numa reconfiguracao das
necessidades de infraestruturas, com maior relevancia para ativos orientados para cuidados de
menor complexidade e maior flexibilidade funcional.

No contexto portugués, estas tendéncias sac igualmente evidentes, sendo expectavel a
manutencdao de uma procura robusta por servicos privados, num enquadramento em que o
sistema pablico continua a enfrentar desafios ao nivel da capacidade de resposta. Em paralelo, o
interesse de operadores internacionais no mercado nacional devera manter-se, contribuindo
para um ambiente concorrencial mais exigente.

A evolugao do sector, tal como descrito nos paragrafos anteriores, torna expectavel que o Fundo
mantenha o bom desempenho histérico.
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O aumento potencial das rendas até ac limite de 2,24%, por aplicacao das atualizagGes das %
rendas, embora um pouco superior, estara em linha com o ano de 2025 (2,16%), permitira manter

o desempenho do Fundo, de forma consistente, enquanto a possibilidade de expansao e
adaptacao dos ativos existentes, alinhada com as necessidades dos operadores, continua a V
constituir um vetor adicional de criagao de valor ao longo de 2026 e anos subsequentes. l

A necessidade de ampliagao das instalagdes, potenciadas pela diminuigdo da dura¢do média dos
contratos {WAULT), que, naturaimente, vai diminuindo com o decorrer dos anos, poderdo \/
determinar o ano de 2026 como o ano de inicio de negociagoes com os inquilinos do Fundo, tendo
em vista a assinatura de novos Contratos de Arrendamento, ou Aditamentos a ampliar os seus

prazos. /\

Fontes: OCDE / Comissdo Europeia — Health at a Glance: Europe 2024, Comissao Europeia — Health Workforce
Data {2025); Parlamento Europeu — Health Workforce Briefings (2025).
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Sendo gerido pela Square Asset Management, o Fundo Saudeinveste beneficia, e respeita, a
Politica da Sociedade Gestora, estando assegurada a existéncia de um sistema de controlo
interno e de gestdo de riscos adequado e eficaz e proporcional a natureza, dimensao e
complexidade das suas atividades e dos fundos sob sua gestao, garantido o efetivo cumprimento

7. Politica de Gestao de Riscos Operacionais e Financeiros %
das obrigacdes legais e dos deveres a que esta obrigada. h
\

Neste contexto, a Sociedade Gestora, em conformidade com os requisitos legais, esta dotada de
areas especificas de controlo como a Func¢ao de Gestao de Riscos, Fungao da Verificagao do -,
Cumprimento e Funcio de Auditoria Interna. O Sistema de Controlo Interno abrange, para além -~ ! {
das &reas funcionais de controlo, as responsabilidades e funcdes do Orgao de Administracio, do

Orgao de Fiscalizacdo e de todas as areas de estrutura.

Nesse sentido dispde de estratégias e processos de avaliagao da natureza e do nivel dos riscos a
que estd, ou possa vir a estar exposta, nomeadamente aos riscos de mercado, de crédito, de
liquidez, de taxa de juro, de contraparte, operacional e outros riscos, incluindo o risco de modelo
de negdcio, risco de governo interno, risco de sistemas de informacao, risco de compliance e risco
de branqueamento de capitais.

A Sociedade Gestora apresenta anualmente a CMVM um relatdrio de autoavaliacdo, nos termos
previstos no Regulamento da CMVM n° 972020, onde é expressa a avaliagdo dos Orgdos de
Administracdo e de Fiscalizacao sobre a adequacao e eficacia do sistema de governo e de controlo
interno e expressas as eventuais deficiéncias detetadas, as medidas adotadas para as corrigir
bem como os respetivos prazos de implementacdao. Também anualmente reporta a CMVM, nos
termos do Regulamento n® 2/2020, as atividades em matérias de prevencao do branqueamento
de capitais e do financiamento ao terrorismo. As eventuais reclamagoes recebidas por parte dos
titulares das unidades de participagao dos fundos sob sua gestao sao igualmente reportadas a
CMVM semestralmente, nos termos do Regulamento n°® 7/2020.
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Lisboa, 30 de abril de 2026

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

{Pedro Gapriel Bordalo Coelho)

_____________ } N

(Luisa Augusta Moura Bordado)

(Jorge Manuel de Car~21|ho Pereira)
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Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Saudeinveste

{Valores em euros) Demonstragao dos Fluxos Monetarios Data: 31/12/2025
DISCRIMINAGAG DOS FLUXOS Periodo Periado
2025 2024

OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
Pagamentos
Rendimentos pagos aos participantes 9. 716450 Q0955792

Fluxo das operagdes sobre unidades do fundo {9.716.440) {9.095.572)

OPERACOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS

Rercebimentos

Rendimento de atwos imobilknos 12.210.538 11.5249.288
Pagamentos

Grandes reparagoes em ativos imobiliarios 1.298.565 761.458
Despesas carrentes (FSE} com ativos imobiliarios 543.301 653.525

Fluxo das operagdes scbre ativos imobiliarios 10.368.672 10114305

OPERACOES GESTAO CORRENTE

Pagamentos
Comissao de gestao 505.266 487.564
Comissdg de depdsito 125.340 122,708
Impostos e taxas 489.482 493.674
Outros pagarnentos correntes 72.228 78.609

Fluxos das operagdes de gestao corrente {1.192 316) {1.182.556}
Salda dos fluxos monetarios de periodo.......(A) [540.084) [163.823)
Dispornbilidades no inicio do periodo.......{B} $.265.791 5.429.614
Disporubilidades no fim do periado............ (C={B)+{A) 4.725.707 5.265.791

Lisboa, 30 de abril de 2026

0 Contabilista Certificado,

@&mw - \ A .ﬁ..ﬁm.ﬁz.

{Vanda Sarawval

[CCn® 26398)

forge Manuel de Carvalho Pereira)

Relatorio e Contas 2025 SAUDEINVESTE
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2
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FECHADO ﬁ%
¥
ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2025

{Valores expressos em euros) L
Nota Introdutéria
O presente Anexo obedece, em estrutura, ao Planc Contabilistico dos Fundos de Investimento ;\
Imobiliarios (PCFII), ac Regulamento n.° 2/2005 de 18 de maio, e ao disposto no Reguiamento//] '
n.° 7/2023 {RRGA) de 29 de dezembro, da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM),
que concretiza o Regime da Gestao de Ativos (RGA) e que revogou integralmente o Regulamento

n.° 2/2015.

As notas omissas nao tém aplicacao por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagoes a
reportar. As notas adicionais pretendem complementar a informagao minima prevista no PCFII,
com o objetivo de o conteddo do Anexo permitir uma melhor compreensdo do conjunto das
Demonstragoes Financeiras, e respeitam a ordem estabelecida no PCFIt.

Constituicao e Atividade do Fundo
0 Fundo de Investimento Imabiliario Fechado Saudeinveste {adiante designado por Fundo), foi
constituido por autorizacao da CMVM em 8 de novembro de 2002, e tem duragao determinada.

0 Fundo teve uma duracao inicial de dez anos, contados a partir da data da sua constituicao, que
ocorreu em 10 de dezembra de 2002, prorrogavel por igual periodo, uma ou mais vezes, mediante
decisao favoravel da Assembleia de Participantes.

Em 7 de dezembro de 2012 foi comunicada a CMVM a prorrogagdo por um periodo adicional de dez
anos com efeitos a partir de 10 dezembro de 2012, conforme deliberagdo da Assembleia de
Participantes de 7 de dezembro de 2012.

Em 29 de junho de 2022 foi comunicada a CMVM a prorrogacao por um periodo adicional de dez
anos com efeitos a partir de 10 de dezembro de 2022, conforme deliberagao da Assembleia de
Participantes de 9 de junho de 2022,

O Fundo é gerido, desde 1 de marco de 2023, pela Square Asset Management - Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (doravante Sociedade Gestora), com sede em Lisboa,

na Rua Tierno Galvan, Torre 3, 14.°- Fragdo O, 1070-274, Lisboa.

Entre 1 de julho de 2020 e 28 de fevereiro de 2023 o Fundo foi gerido pela Caixa Gestao de Ativos,
SGOIC, S.A. com sede em Lisboa, na Avenida Joao XXI, 63, 1000-300 Lisboa.

Relatdrio e Contas 2025 SAUDEINVESTE -
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Entre 1 de outubro de 2018 e até 30 de junho de 2020, o Fundo foi gerido pela Fidelidade -

A
Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A, com sede em Lisboa, no Largo '
do Chiado, 8, 1.° Andar, 1249-125 Lisboa.

Entre a sua constituicao e até 30 de setembro de 2018, o Fundo foi gerido pela Fundger —
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A., com sede em Lisboa, nha Avenida @/
Joao XXI, 63, 1000-300 Lisboa.

Atualmente a atividade do Fundo é regulada pela fegislacdo em vigor aplicavel aos Organismos de
Investimento Alternativo Imabiliario, nomeadamente, pelo disposto RRGA e pelo RGA, aprovado | .
pelo Decreto-Lein.° 27/2023 de 28 de abril (que veio revogar a Lei n.° 16/2015 de 24 de fevereiro, /T
tendo esta dltima vigorado apenas em parte do ano de 2023), e pelo seu Regulamento de Gestao.

O objetivo do Fundo consiste em alcancar, numa perspetiva de médio e longo prazo, uma
valorizagao crescente de capital em obediéncia a saos critérios de seguranca, rentabilidade e
liquidez, através da constituigao e gestao de uma carteira de valores e ativos predominantemente

imobiliarios.

A Caixa Geral de Depasitos, S.A. assume a fungao de Banco Depositario.

Relatorio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .
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Base de Apresentagdo das Contas e Resumo dos Principais Principios Contabilisticos e Critérios
Valorimétricos

Base de apresentacao das contas

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas e estdo apresentadas de acordo com o W
Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imabiliarios {PCFI) que entrou em vigor em 15 de
abril de 2005, e outros regulamentos especificos da atividade.

A Nota introdutdria e as Notas 14 e 17 sdo adicionalmente introduzidas para proporcionar outras
informacoes relevantes a compreensao das demonstracoes financeiras. /’{' L
;

As Notas 15 e 16 sdo incluidas no anexo as demonstragées financeiras, para dar a informacao
exigida pelas secgoes 5 e 6 do Anexo IV do RGA, conforme disposto no Art.° 93, n.° 1.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

a) Especializagao dos exercicios

Na preparagao das contas do Fundo foi respeitado o principio da especializacdo dos exercicios,
sendo os custos e proveitos contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente
da data do seu recebimento ou pagamento.

b) Imbveis

O RGA e 0 RRGA, determinam as regras para a valorizagao dos iméveis em carteira.

Os imdveis sao apresentados em Balango pela média simples das duas avaliagdes efetuadas por
dois peritos independentes, exceto entre o momento em que passam a integrar o patrimaénio do
Fundo, até que ocorra a primeira avaliagao exigida por lei, periodo em gue os imdveis ficam
valorizados pelo respetivo custo de aquisicao.

0 custo de aquisicao do imovel corresponde ao valor de compra, incluindo 0s custos de construgao,
conforme aplicavel, acrescido das despesas incorridas subsequentemente com obras de
remodelagdo e beneficiacao de vulto, que alterem substancialmente as condi¢des em que o imdvel
é colocado para arrendamento no mercado.

Os ajustamentos que resultam das avaliagdes, correspondentes a mais e menos-valias nao

realizadas, sao registados no ativo, respetivamente, a acrescer ou deduzir ao valor do imével, por
contrapartida das rubricas de Resultados.

Relatorio e Contas 2025 SAUDEINVESTE -
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¢) Unidades de participagao

Momento de referéncia da valorizagdo

O valor da unidade de participacdo é calculado mensalmente, para efeitos de divulgacao, e
determina-se pela divisao do valor liquido global do Fundo pelo nimero de unidades de
participacao em circulagao. O valor liquido global do Fundo € apurado deduzinde a soma dos valores
que o integram, o montante de comissoes e encargos suportados até ao momento da valorizacao
da carteira.

O momento do dia relevante para efeitos de valorizagao dos ativos que integram o Fundo & o
seguinte:
/. Para efeitos de divulgagao, o valor das unidades de participagao sera apurado com referéncia
as 17.00 horas do dltimo dia do més a que respeite;

/. Para efeitos internos, o valor das unidades de participagao sera apurado diariamente com
referéncia as 17.00 horas de cada dia (til.

d) Comissoes de gestao e de depositario

O Fundo suporta encargos com comissdes de gestao e de depositario, de acordo com a legislacao
em vigor, a titulo de remuneragdo dos servigos prestados pela entidade gestora e pelo banco
depositario, respetivamente.

Pelo exercicio da sua atividade, a entidade responsavel pela gestdo cobrara uma comissdo de
gestao anualizada de 0,29% do valor bruto do ativo (cobrado mensalmente) se o valor bruto do ativo
for igual ou superior a 120 mithdes de euros, ou 0,34% do valor bruto do ativo se o valor bruto do
ativo for inferior.

O depositario cobrara uma comissao de depasito de (i) 0,1%, calculada sobre o valor liquido global
do Fundo inferior a 20 milhdes de euros e (i) 0,075% caso o valor liquido global do Fundo ultrapasse
0s 20 milhdes de euros no final do ano a que respeita. A comissao é cobrada anualmente, com o
valor minimo anual de 2.500 euros, sendo paga até ao final do més de janeiro do ano subsequente.

As comisstes de gestao e de depositario encontram-se registadas na rubrica de Comissaes de
Operag0es Correntes da Demonstragdo de Resultados.

e) Imposto sobre o rendimento

A partir de 1 dejulho de 2015, os organismaos de investimento coletivo {"OIC"), neste caso particular
os OIC Imobiliarios, passaram a ser tributados, a taxa geral de IRC em vigor, sobre o seu lucro
tributavel.

Relatorio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .
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Contudo, ndo concorrem para a formagao do lucro tributavel: i) os rendimentos de capital, ii) os i3
rendimentos prediais, e iii} as mais-valias, exceto se esses rendimentos forem provenientes de

entidades com residéncia ou domicilio fiscal em pais, territrio ou regiao com um regime fiscal
claramente mais favoravel.

Em simultaneo, (i) os gastos relacionados com os rendimentos mencionados, (i) os gastos gue nao g/
sao fiscalmente dedutiveis em sede de IRC e (iii} os rendimentos, descontos e gastos relativos a
comissoes de gestdo e outras comissdes que revertam a favor dos OIC, ndo contribuem para a V2
determinagao do lucro tributavel, na esfera do OIC. f

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

No caso dos titulares das unidades de participacao, sao tributados “a saida” os rendimentos
auferidos, ou seja, na sua esfera pessoal. Caso se trate de residentes em territdrio nacional, a
tributagao ficara sujeita as regras gerais em sede de IRS ou IRC conforme se trate de um sujeito
passivo singular ou coletivo. Se os detentares das unidades de participagao de fundos imabiliarios
forem naao residentes sem estabelecimento estavel ficam sujeitos a uma taxa de retencao de 10%
a titulo definitivo.

f) Imposto do Selo

O Fundo suporta um encargo em sede de imposto do selo, cujo calculo incide na aplicagao da taxa
de 0,0125% calculada sobre o ativo liquido global do OIC, em cada trimestre, sendo que 0 imposto
apurado é liquidado trimestralmente.

Em 2019, com a entrada em vigor da Lei n.° 71/2018 de 31 de dezembro {Or¢amento do Estado
para 2019), pelo art.° 319.°, foram revogados os artigos 1.2 e 8.° do Decreto-Lei n.° 1/87, de 3 de
janeiro, 0 qual criou os incentivos fiscais a constituicdo de fundos de investimento imobiliario.
Concretamente, com a revogagao do art.® 8.° do mencionado Decreto-Lei, que isentava de imposto
do selo as operagdes sobre certificados representativos de unidades de participagac emitidos por
fundos de investimento imobiliario, as comissdes de gestdo e de depositario pagas pelo Fundo a
Sociedade Gestora e ao Banco Depositario, respetivamente, passam a estar sujeitas a imposto do
selo a uma taxa de 4% (verba 17.3.4 da Tabela Geral do Imposto do Selo).

g} Politica de distribuigdao rendimentos

O Fundo caracteriza-se pela distribui¢ao parcial de rendimentos aos participantes, desde que
salvaguardada a liquidez, a sclvabitidade e a solidez financeira do Fundo.

Relatdrio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .
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A distribui¢do de rendimentos incide sobre parte dos proveitos liquidos correntes, deduzidos dos &
encargos gerais de gestao e acrescidos ou diminuidos, consoante o caso, dos saldos da conta de %
FII
P g :

regularizagao de rendimentos respeitantes a exercicios anteriores e dos resultados transitados. A
periodicidade da distribuicao de rendimentos é semestral.

h) Contratos de arrendamento com opgao de compra pelo arrendatario

Sempre que seja conferida ao arrendatario a opgac de adquirir 0 imével em causa, deve esta
responsabilidade perante terceiros ser assumida, pelo valor de exercicio da opgaa.

Sempre que o valor de mercado do imdvel, enquadrado pelo valor das avaliagdes periddicas
efetuadas nos termos da lei, seja superior ao valor de exercicio da opc¢ao pelo arrendatario (quando
conhecido, ou determinavel em qualquer momento), ha lugar ao registo contabilistico em contas
patrimoniais, pela diferenca.

Sempre que o valor de exercicio da opgao de compra se encontre definido em termos de um
intervalo de valores, perfeitamente quantificados, o ponto intermédio desse intervalo sera tido
como sendo o "valor de exercicio” para efeitos do calculo da diferenga atras referida. Nos casos em
que essa diferenca é negativa (i.e,, 0 valor de mercado do imdvel & inferior ao valor de exercicio da
opc¢ao), nao & devida qualquer reflexac patrimonial da mesma.

Nao se encontrando, a partida, definido ou nao sendo determinavel o valor de exercicio da opgao,
considerando-se que esse mesmo valor sera fixado de acordo com a evolugao do mercado até a
data do respetivo exercicio, apenas ha lugar ao registo em contas extrapatrimoniais nos termos
anteriormente descritos, pelo valor a que o imdvel se encontra, a todo o momento, registado na
carteira do Fundo.

i} Politica de provisdes

De acordo com a |AS 37, sdo reconhecidas provisoes quando, cumulativamente, (i) o Fundo tem
uma obrigacao presente, legal ou construtiva, resultante de um acontecimento passado, (i) &
provavel que o respetivo cumprimento determine uma saida de recursos incorporando beneficios
econdmicos e (i) o montante da obrigacdoc possa ser estimado com fiabilidade.

A mensuragdo das provisdes tem em conta os principios definidos no IAS 37 no que respeita a
melhor estimativa do custo expectavel, ao resultado mais provavel das agées em curso e tendo em
conta os riscos e incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do desconto é
material, as provisdes correspondem ao valor atual dos pagamentos futuros esperados,
descontados a uma taxa que considera o risco associado a obrigagao.

Relatorio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .
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As provisoes sao revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor )B"
estimativa, sendo revertidas por resuitados na proporgao dos pagamentos que nac sejam
provaveis. As provisdes sdao desreconhecidas através da sua utilizagdo para as obrigagbes para as
quais foram inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Nota 1 - Valias Potenciais em Imodveis

De acordo com a politica contabilistica descrita na alinea b) da Nota introdutdria, os imdveis em

carteira encontram-se registados na sua totalidade pelo valor correspondente a média aritmética r

simples de duas avaliagoes efetuadas por peritos independentes.

O quadro abaixo apresenta a diferenca entre o valor contabilistico dos imoveis e os respetivos

valores de avaliacao:

Valor
Contabilistico

Imdveis

Imdveis situados em territdrio nacional

Média dos valores
das avaliagdes

(8)

Diferenca
(B)-{A)

Lagos - Hospital de Lagos, 1 fra¢ao 7.417.500 7.417.500 =

Porto - Hospital Boavista, 2 fragdes 58.547.050 58.547.050

Porto - Clinica Boavista, 20 fragoes 10.457.550 10.457.550 -

Lisboa - Hospital Lusiadas, 2 fragdes 84.306.650 B84.306.650 -

Albufeira - Hospital de Albufeira, 1 fragao 7.271.500 7.271.500 -
Total 168.000.250 168.000.250 &

O valor contabilistico apresentado no quadro acima corresponde ac valor de aquisigao acrescido de

investimentos ja realizados nos imdveis e, na forma acima descrita, da atribuicao das valias

potenciais determinadas pela média das avaliagdes.

Nota 2 - Unidades de Participagao e Capital do Fundo

0Os movimentos acorridos nas rubricas de capital do Fundo sao 0s que abaixo se descrevem:

Distribuicao
Descrigdo No inicio de
Resultados
Valor Base 82.767.000 S
Vanagdes patrimonials 1.730.034 -
Resultados transitados 72.699.654 &
Resultados distribuidos (9.095.572) (5.715.440
Resultados do periodo 18.884.155 -
SOMA 166.985.271  {9.716.440)
N* de unidades de partitipacao 82.767
Walor da unidade de participagao 21317,5344

Resultados do

. No Fim
Periodo

QOutros

82.767.000
1.730.034
82.488.237
{9.716.440)
14,584,206
171.853.037
82,767
2.076,3473

9.788.583
9.095.572 =
{18.884.155) 14.584.206
o 14,584,206
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M sousre lf;*
Nota 6 — Derrogagao as Disposic¢oes do PCFII I i

As demonstragdes financeiras encontram-se elaboradas de acordo com as disposicoes do PCFII,
nao tendo existido qualquer situacao em que tais disposi¢des tenham sido derrogadas.

A identificagdo dos principais critérios e principios de valorizagao estao descritos na secgao “Base
de Apresentacao das Contas e Resumo dos Principais Principios Contabilisticos e Critérios
Valorimétricos” da Nota introdutdria ao presente Anexo as Demonstragdes Financeiras. ')/

Nota 7 - Discriminagao da Liquidez do Fundo

Descrigao Saldo Inicial Aumentos Redugdes Saldo Final
Depésitos & ordem 5.265.791 4725707
Total 5.265.791 - - 4725707

Nota 9 - Valores comparativos

Os valores apresentados nas Demonstragbes Financeiras sdo em todos os aspetos
materialmente relevantes, comparaveis com os do periodo homologo do ano anterior.

Nota 11 — Ajustamentos e provisoes

Em 31 de dezembro de 2025, as provisoes sao as que abaixo se descrevem:

Descrigdo Saldo Inicial  Aumentos Redugdes Saldo Final
Provisdes para encargos - 145.000 - 145.000
Total 5 145.000 = 145.000

O valor apresentado na rubrica de provisoes & uma estimativa para o processo de licenciamento
atualmente em curso no Hospital Boavista, estando associado ao refor¢o das medidas
necessarias no ambito dos processos judiciais e extrajudiciais em andamento.

Nota 12 - Retencgado de Impostos

No decurso do exercicio de 2025 nao foram efetuadas reten¢6es na fonte sobre os rendimentos
prediais obtidos pelo Fundo, devido a dispensa de retengao na fonte de imposto sobre esses
rendimentos, quando obtidos por fundos de investimento imobiliario, de acordo com a legislagao
em vigor.

Relatorio e Contas 2025 SAUDEINVESTE .



SQUARE

Nota 13 — Responsabilidades assumidas por e para com terceiros

.
A -

Em 31 de dezembro de 2025 as responsabilidades assumidas por e para com terceiros sao as que

abaixo se descrevem:

Descrigao

Contratos de opgdes sobre imoveis
Valores cedidos em garantia
Valores recebidos ern garantia

Total

%
Montantes {Euros} Q/
No Inicio No Fim i
155.519.150 160.582.750
3.181.923 3.181.923 ‘\N
194873 194.873
158.895.946 163.959.546 /’L

Nesta data existiam imoveis objeto de operacdes a prazo de compra e venda, com a seguinte

descricao das operacdes:

Contratos de op¢bes sobre imoveis

Os contratos de opgdes sobre iméveis dizem respeito a contratos de arrendamento com opgao
de compra por parte dos inquilinos, cuja responsabilidade é registada pelo valor médio das
avaliacoes (ver alinea h) da Nota introdutdria), conforme detalhe no quadro abaixo:

Descrigao
Hospital Lusiadas
Hospital Boavista
Clinica Boavista
Hospital de Albufeira
Total

Valores cedidos em garantia

2025 2024
84.306.650 81.107.400
58.547.050 57.008.800
10.457.550 10.410.350

7.271.500 6.992.600

160.582.750 155.519.150

0 valor apresentado nesta rubrica, de 3.181.923 euros, diz respeito a duas garantias bancarias
prestadas a Camara Municipal de Lisboa no ambito do imovel Hospital Lusiadas: (i} para assegurar
a boa execugao das obras, no valor de 23.923 euros, e (i) para garantir o encargo por melhor
aproveitamento de area de construgao reclamado pela Camara, nao aceite e contestado pelo

proprietario, no valor de 3.158.000 euros.

Valores recebidos em garantia

Os valores recebidos em garantia foram entregues ao Fundo como garantia bancaria prestada
pela construtora responsavel pela obra, conforme detalhe ne quadro abaixo:

Descricao
Hospital Lusiadas
Hospital Boavista
Clinica Boavista
Total

2025 2024
97.850 97.850
89.353 89.353
7670 7.670
194.873 194.873
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Nota 14 - Outras Informagoes Relevantes para a Aprecia¢ao das Demonstragées Financeiras A

14.1 Juros e custos equiparados Z
0 montante registado em 31 de dezembro de 2025, no valor de 205 euros, refere-se a outras ﬁ{
comissoes bancarias.

0O montante registado em 31 de dezembro de 2024 refere-se a: (i) comissao bancaria relacionada \/
com o cancelamento das hipotecas sobre os iméveis, no valor de 2.860 euros, e {ii) outras

r
comissoes bancarias, no montante de 195 eurags. //'K

=

14.2 Comissoes

O Fundo suporta encargos com comissges de gestao e de depositario, e ainda a taxa de supervisao
paga a Comissao de Mercados de Valores Mabiliarios, como se segue:

Descrigao 2025 2024
Comissao de gestao 506.597 489188
Comissao de depositario 128994 125.340
Taxa de supervisao 53.719 51830
Comissao de garantia 47553 51690
Outras comissoes 2.066 24
Total 738.929 718.172

O valor apresentado na rubrica de "Comissao de garantia” diz respeito as comissoes bancarias
suportadas com as garantias prestadas a Camara Municipal de Lisboa {ver Nota 13).

Em 31 de dezembro de 2025 a rubrica de "Outras comissoes” engloba o mantante de 2.066 euros
relativo a taxa de majoracao paga a CMVM.

14.3 Perdas em operagoes financeiras e ativos imaobiliarios

Descrigao 2025 2024
Perdas em ativos imobiliarios 776697 =
Total 776.697 -

Em 31 de dezembro de 2025 estao registadas as menos valias potenciais resultantes das
desvalorizagdes, determinadas pelas reavaliagdes, e que correspondem a diferenca desfavoravel
entre os valores contabilisticos e o valor das médias das avaliacoes, conforme descrito na alinea
b) da Nota introdutoria.
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14.4 |mpostos

O montante registado em impostos & decomposto como segue:

Descrigao 2025
Impostos indiretos
Irmposto do selo
Verba 17
Sobre comissao de gestao 201264
Sabre comissao de depositario 5.160
Verba 29 B86.044
Sub-Total 111468
Outros impostos
Imposto municipal sobre imoveis 279.192
Total 390.660
14.5 Provisoes do exercicio
Descrigao 2025
Provisges para encargos 145.000
Total 145.000

=

7T

2024

f’g/
114

19.568 ,-'l[
5014
83658 .

108.354 / )

258.061

366.415

2024

Em 31 de dezembro de 2025, foi constituida uma provisao para encargos relacionados com
contencioso, no ambito de processos judiciais em curso, relativos ao Hospital Boavista e Clinica

Boavista.

14.6 Fornecimentos e Servigos Externos

A rubrica de Fornecimentos e Servigos Externos apresenta em 31 de dezembro de 2025 e 31 de
dezembro de 2024 os seguintes montantes:

Descri¢ao

2025

Consultoria

Seguros

Despesas de conservagio e reparagao

Avaliagdo ativos imobiliarios

Auditoria

Honorarios

Contencioso e notariada

Servigos de vistoria técnica

Projetos e estudos

Salde e seguranga

Outros fornecimentos e servigos externos
Total

465,953
170.063
75.000
32.354
30.042
27.089
12.507
4.736

95
817.839

2024

432507
170.453
80.949
35.489
26823
8.395
36.646
3598
3.044
1.718
803.622
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-

O aumento registado na rubrica de consultoria, em 31 de dezembro de 2025, esta relacionado l/*

com servigos de gestao X
14.7 Proveitos e ganhos correntes %
Descrigdo 2025 2024
Ganhos em ativos imobiliarios 5328450 9.261.347 g
Rendimentos de ativos imobilidrios 12.116527 11.514.922
Total 17.464.977 20.776.269 V\/
Os ganhos em ativos imobiliarios dizem respeito as mais valias potenciais reconhecidas dos ’\

imdveis em carteira, as quais correspondem a diferenga favoravel entre os valores de aquisicao e /71
. . - - " Ca S w A
a média dos valores das avaliacdes (ver a alinea b) da Nota introdutéria). g }

Os rendimentos de ativos imobiliarios refletem o valor das rendas dos imaveis, que se mantiveram
em linha face ao registado com referéncia a dezembro de 2024.

14.8 Proveitos e ganhos eventuais

Descrigao 2025 2024
Ganhos de exercicios anteriores 40,096 1.185
Total 40,096 1.185

O montante registado nesta rubrica em 31 de dezembro de 2025 corresponde a anulagao de
acréscimos relativos a encargos reconhecidos em exercicios anteriores.

14.9 Contas de terceiros do ativo

As contas de terceiros no ativo detalham-se conforme o quadro abaixo

Descrigao 2025 2024
Devedores por rendas vencidas 48618 95.180
Qutras contas de devedores 775375 -
Total 823.993 95.180

O montante registado na rubrica de outras contas de devedores corresponde a faturagac emitida
ao arrendatario relativa a trabalhos executados no imével Hospital Lusiadas, calculada de acordo
com a percentagem estabelecida contratualmente, e que permanece ainda por liquidar
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14.10 Contas de terceiros do passivo

As contas de terceiros no passivo detalham-se conforme o quadro abaixo:

Descrigao

Comissdes e outros encargos a pagar
Taxa de supervisiao
Sub Total
Outras contas de credores
Estado e outros entes piblicos
Credores por fornecimento de servigos
Caugoes
Sub Total
Total

2025

4.451
4457

43.258
225485
260652
529.395

533.846

2024

4,322
4,322

399.686
260.652
660.338

664.659

..\T-?q—— Ea\ \\% ST

Os valares na rubrica de credores por fornecimentos de servigos justificam-se em virtude de se
encontrarem ainda a decorrer obras em alguns dos iméveis em carteira, cujo pagamento ocorre

por norma no més imediatamente a seguir.

14.11 Acréscimos e diferimentos passivos

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024 estas rubricas apresentam a seguinte

COMPOSIgao:

Descrigao

Acréscimos de Custos
Comissdes e outros encargos a liquidar
Comissao de gestao
Comissac de depésito
Taxa de supervisao
Imposto do selo
Outros custos a pagar
Imposto municipal sobre imdveis
Consultoria
Conservacao e reparagao
Auditoria
Avaliacbes
Salide e seguranga
Comissdes garantias bancarias
Prgjetos e estudos
Sub Total
Receitas com proveito diferido
Rendas adiantadas
Total

2025

44,624
134.154
4.468
21.482

258,503
5.000
71.517
19.008

4079
3.598
566.433

1.023.921
1,590,354

2024

43.240
130.354
4.340
20873

237815

85.947
26.350
13.641
8.672
5074
4116
3598

584.020

1.002.272
1.586.292
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14.12 Acréscimos e diferimentos ativos

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024 estas rubricas apresentam a seguinte

COMPpOsi¢ao:

Descrigdo
Despesas com Custo Diferido
Seguros
Avaliagao de ativos imobilidrios
Sub Totat

Qutros Acréscimos e Diferimentos

Outras operages a regularizar
Total

S

2025 2024
27.490 27.490
4877 4.341
32.367 31.831
535.920 1142871
572.287 1.174,702

Os valores registados na rubrica "Outras operagoes a regularizar” dizem respeito a obras a
decorrer no imovel Hospital Lusiadas, no Hospital Boavista e na Clinica Boavista, cuja reavaliagao

ocorrera em fevereiro de 2026.

Nota 15 — Quadro comparativo dos valores de inventario

A evolucdo dos valores liquidos da carteira de iméveis bem como da cotagao da unidade de
participagao nos trés Gltimos exercicios € a que se apresenta de seguida:

Valor liquido da carteira de imoveis
Valor da unidade de participagao

2025 2024 2023
168.000.250 162.700.550 153.439.203
2076,3473 2.017,5344 1.899,2677

Nota 16 - Discriminagao das remuneragdes pagas pela entidade gestora

O total das remuneragdes pagas pela Sociedade Gestora durante o exercicio de 2025, calculado
proporcionalmente ao valor liquido global dos organismos de investimento coletivo geridos pela

Sociedade, & detalhado no quadro abaixo:

Descrigdo

Remuneragdes dos orgaos sociais
Administragac
Fiscalizagao

Rernuneragdes dos empregados
Com fungdes de controlo
Outros

Total

Remuneragdes = Remuneragdes

fixas Varidveis
845.034 89.651
27.593 =
255.003 17.050
2.733.716 310.743
3.861.346 417.444
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O ndmero de colaboradores da Sociedade Gestora em 31 de dezembro de 2025 era o que abaixo 2
se descreve: (_.

Descricao Nimero W
Orgaos sociais 9
59

Restantes colaboradores

Total 68

Nota 17 - Acontecimentos Relevantes

Ern 23 de janeiro de 2026 procedeu-se ao recalculo e corregao do valor da unidade de participagao
do Fundo relativa ao fecho de 31 de dezembro de 2025, por corregao registo de encargos. Desta
correcao resultou um ajustamento negativo ao valor de balango de 36.028 euros.

Em virtude de nao se observarem as condigoes previstas no artigo 77.° do RRGA, ndo é aplicavel
qualquer ressarcimento ao OIC ou aos participantes.

Nota 18 - Acontecimentos Subsequentes

Nao existem factos relevantes ocorridos apds 31 de dezembro de 2025 e até a data em que as
demonstragdes financeiras foram aprovadas para emissao, que devessem ser refletidos nas
demonstragdes financeiras, ou dados a conhecer, de forma a permitir uma correta interpretacdo
das mesmas.

No entanto, ressalvamos que o confronto militar desencadeado entre os Estados Unidos da
Ameérica e o Irdo, no inicio de 2026, provocou uma reagdo imediata nos mercados financeiros,
traduzida num aumento da incerteza e numa valorizagao significativa das matérias-primas
energéticas. Esta evolugdo teve impacto visivel nos mercados financeiros, que ajustaram
rapidamente as suas avaliagdes ao novo enquadramento de risco.

A possibilidade de que o encarecimento da energia viesse a gerar pressdes adicionais sobre os
niveis de precos pode levar a uma revisao das expectativas quanto a orienta¢do futura da politica
monetaria, admitindo que o mercado possa vir a sofrer com a subida das taxas de juro nos EUA e
na Zona Euro ao longo de 2026, revertendo a tendéncia anterior que apontava para cortes
graduais.

Os efeitos econdmicos e financeiros deste conflito, bem como os que permanecem, na Ucrdnia e
no Médio Oriente, dependerdo da duracao e intensidade dos mesmos, incluindo potenciais
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perturbagOes nas cadeias de producdo e logistica, impactos negativos na confianga dos agentes
econdmicos e eventuais medidas de resposta por parte das autoridades de politica econdmica.

Lisboa, 30 de abril de 2026

0 Contabilista Certificado, A Administracao,

(Vanda Saraiva CC 26398)

(lorge Manuel de Carvalho Pereira)
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Relatorio de Auditoria
Relato sobre a auditoria das demonstracdes financeiras
Opinido

Auditimos as demonstragies financeiras anexas do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Saudeinveste (o
Fundo), gerido 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 2025 (que evidencia um total de
174.122.237 euros e um total de capital proprio de 171.853.037 euros, incluindo um resultado liquido de 14.584.206
euros), a demonstracao 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 opinifdo, as demonstrag¢tes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posigao financeira do Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Saudeinveste em 31 de
dezembro de 2025 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa 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 (ISAs)} e demais normas e
orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na sec¢do “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes
financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estames convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opiniao.

Responsabilidades do 6rgéio de gestéio e do érgio de fiscalizacio pelas demonstragies financeiras
O orgao de gestio da Entidade Gestora € responsavel pela:

a) preparacdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicio
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os prineipios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobiliario;

b) elaboracio do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

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

d) adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunsténcias; e
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e) avaliacdo da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgio de fiscalizagio da Entidade Gestora é responséve) pela supervisio do processo de preparacio e divulgacio
da informacio financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstragGes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinifo, Seguranga razodvel é um nivel elevado de seguranga, mas néo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISAs detetari sempre uma distorgiao material quando exista. As distor¢oes podem ter
origem em fraude ou erro e sio consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

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

a) identificamos e avaliamos os riscos de distor¢fio material das demonstragées 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 distor¢ao material devido a fraude é maior do que o risco de nio detetar uma distorgdo material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacio, omissées intencionais, falsas declaragoes ou sobreposicio ao
controlo interno;

b) obtemos uma compreensio do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstincias, mas nao para expressar uma opiniio sobre a
eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do Fundo;

c) avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas
e respetivas divulgagdes feitas pelo drgio de gestao da Entidade Gestora do Fundo;

d) concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgac de gestio da Entidade Gestora do Fundo, 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 dividas significativas sobre a capacidade do
Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a aten¢ado no nosso relatorio para as divulgagoes relacionadas incluidas nas demonstragGes financeiras ou,
caso essas divulgac¢des ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinio. As nossas conclusoes sio baseadas na
prova de auditoria obtida até i data do nosso relatério.Porém, acontecimentos ou condigoes futuras podem levar a
que o Fundo descontinue as suas atividades;

e) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstragoes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstracoes financeiras representam as transagoes e os acontecimentos subjacentes de
forma a atingir uma apresentagio apropriada; e

Relatdrio de Auditoria Fundo de Investimento Imobilidric Fechado Saudemveste
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1] comunicamos com os encarregados da governacio da Entidade Gestora do Fundo, entre outros assuntos, ¢
imbito 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 verificacdo da concordincia da informagiio constante do relatdrio de gestao
com as demonstragGes financeiras e a prontncia sobre a matéria prevista no n.? 5 do artigo 27.° do Regulamento da
CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime da Gestio de Ativos.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatério de gestdo

Em nossa opinido, o relatério de gestio foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor e a informagdo nele constante é coerente com as demonstrac¢bes financeiras auditadas e, tendo
em conta o conhecimento e a apreciagiao sobre o Fundo, ndo identificAimos incorre¢bes materiais.

Sobre a matéria prevista no n.° 5 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 Gestic de
Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios e pressupostos de avaliagio dos ativos que
integram o patriménio do Fundo.

Sobre a matéria indicada nio identificAimos situagdes materiais a relatar.

27 de maio de 2026

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

Signed by:

COOEB4CC1CE748C

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