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PDSM PORTFOLIO (PORTUGAL) — SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA

RELATORIO DE ATIVIDADE 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 Gestao, submetemos a Vossa apreciagao o Relatério de
Atividade e contas, da PDSM PORTFOLIO (PORTUGAL) - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A.
(doravante designado PDSM, SIC ou Sociedade), relativo ao exercicio de 2025.

Relatdrio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO -
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1. Enquadramento Macroeconomico L

. . S . N
Acontecimentos internacionais mais relevantes: )

5
* Eleigao de Donald Trump como Presidente dos EUA. Em 20 de janeiro, Donald Trump e

regressou a Casa Branca, consumando um notavel regresso politico. Aos 79 anos, venceu 7/ \s
a candidata democrata Kamala Harris, que entrou na corrida presidencial apés a retirada f
oficial do entao Presidente Joe Biden, em julho de 2024. #,

0 novo Presidente beneficiou de uma base de apoio mais ampla, incluindo setores ligados
as grandes empresas tecnolagicas, 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 seguran¢a nacional, imigragao,
independéncia energética e eficiéncia governativa, com o objetivo de reverter politicas da
administragao anterior e reposicionar os EUA no sistema internacional.

A administragdo adotou ainda uma postura mais critica face a Uniao Europeia,
caracterizando o bloco como excessivamente regulado, vulneravel a imigragao ilegal e
excessivamente centrado na transigao ambiental, colocando em causa a estabilidade da
relagao 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 libertacao de
prisioneiros palestinianos detidos em Israel e o regresso de centenas de milhares de
deslocados ao territério de Gaza.

* Guerra na Ucrania. A administragac Trump sinalizou o fim do apoio militar dos EUA a
Ucrénia. Esta posigao tornou-se evidente durante uma reunido tensa entre Donald Trump
e 0 Presidente ucraniano Volodymyr Zelenskyy, em fevereiro, na Casa Branca.

Desde entdo, o apoio militar e humanitario dos EUA a Ucrania conheceu sucessivas
suspensoes e reativagdes, tornando Washington um parceiro imprevisivel no contexto do
conflito com a Rssia.

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

A imprevisibilidade destas medidas provocou instabilidade significativa nos mercados
financeiros.

No caso europeu, foi acordada a aplicagdo de tarifas de 15% sobre exportacoes para os
EUA, em troca de compromissos adicionais de Bruxelas na aquisicao de energia e

armamento norte-americanos.
Relatdrio e Contas 2025 .



SQUARE \r g

= Escalada militar entre Israel, EUA e Irdao — Israel intensificou operagdes militares contra
aliados regionais do Irao, culminando numa ofensiva direta contra alvos estratégicos L
iranianos. Os Estados Unidos juntaram-se a operacao atacando instalagdes nucleares do
Irao.

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

!
4

= Restri¢oes chinesas a exportagao de bens raros (matérias-primas). No final de 2025 a //
China impds restrigoes severas a exportacao de terras raras e ‘essenciais para maltiplos /Jl‘
setores industriais. A medida agravou tensdes geopoliticas e expds a dependéncia “
europeia destes recursos. #

= A Comissao Europeia apresenta um plano de investimento de 800 mil milhdes de euros
para reforco 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 precipitagdao média registada entre 1981 e
2010.

« Primeiro pedido de demissdo no XXIV Governo Constitucional chefiado por Luis
Montenegro: o secretario de Estado da Administragao Local e Ordenamento do Territdrio
deixou o cargo apos noticias sobre empresas criadas que poderiam beneficiar da nova lei
dos solos.

= A REN anunciou recordes na producao 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 contraordenacao de 225 milhdes de
euros aplicada a bancos no caso do ‘cartel da banca’.

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

Mar¢o

» Governo caiu apés chumbo da mocgdo 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.

Relatdrio e Contas 2025
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Cientistas da OMM revelaram que sinais de alteragoes climaticas bateram recordes em
2024, alertando para consequéncias duradouras.

PSD venceu eleicoes 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 relatdrio da Agéncia para a Integragao, Migragdes e
Asilo (AIMA),

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

Um apagdo 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 apagdo 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
tascata, fenomeno inédito na Europa.

Maio

Eleicoes legislativas confirmam vitdria da Alianga 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 JPP elege 1.

Junho
Antdnio José Seguro anuncia candidatura as presidenciais de 2026.

Comissao europeia insta Portugal a acelerar a implementagao do Plano de Recuperagao 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 valorizagao de 6.400
milhoes de euros para 100% do capital social.

Tribunal da Relagao de Coimbra confirma absolvicao dos 11 arguidos do processo dos
incéndios de Pedrégao Grande.

Julho

José Sécrates e 20 arguidos da Operagao Marqués iniciam julgamento no Campus de
Justica uma década apds o inicio do processo por corrupgao.

Governo proibe uso de teleméveis nas escolas até ao 6.” ano.

Relatorio e Contas 2025
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= Ministério Piblico acusa Joe Berardo e trés arguidos de burla qualificada envolvendo
simulagao de acao civel gue prejudicou trés bancos nacionais em mil milhdes de euros.

= Mariana Leitao eleita lider da Iniciativa Liberal, a primeira mulher a assumir o cargo.
. ) <
« Governo escolhe Alvaro Santos Pereira como governador do Banco de Portugal. A/

bl
Agosto /:"
« Portugal activa o Mecanismo Europeu de Protecao Civil para atenuar o efeito dos fogos. )\
T

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 eleva rating de Portugal para A+, perspectiva de positiva para estavel.

Setembro

= Descarrilamento do Elevador da Gloria 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 agostoé a
mais elevada da década.

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

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

= Assembleia da Republica aprova nova lei de estrangeiros mais tornando-a mais restrita.

Outubro
« Portugal recebe 1,06 mil milhdes de euros do sétimo pedido de pagamento do PRR.
« O Tribunal de Contas Europeu alerta para atrasos na execucao do PRR.

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

« Portugal, Espanha e Comissao Europeia acordam liga¢ao ferroviaria Lisboa-Madrid em
cinco horas até 2030.

Novembro
» Portugal lanca Loja do Cidadao virtual com 150 servicos 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 produgaoe de drones subaquaticos.

Relatorio e Contas 2025
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Enquadramento macroeconémico mundial
{Fonte: Boletim Econdémico do Banco de Portugal, dez. 2025) /((

O produto interno bruto mundial devera crescer 3,2% em 2025, apds os 3,3% registados em 2024. ’f/
Prevé-se a manutencao de taxas de crescimento muito préximas de 3% nos préximos anos. A .
atividade econdmica internacional tem revelade uma resiliéncia superior ao antecipado, num /{\
contexto em que os efeitos adversos associados a um aumento da incerteza e ao refor¢o das
restricdes ao comercio foram compensados pelo investimento ligado a Inteligéncia Artificial, pelo A
alivio das condigdes financeiras e pela orientagao expansionista das politicas orgamentais em

varias economias.

by

(

Apos um crescimento rabusto no inicio de 2025, a atividade econémica na area do euro registou
um abrandamento nos trimestres mais recentes, antecipando-se uma expansao do PIB a um
ritmo proximo 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 redugao da inflagao para 2,1% em 2025, 1,9% em 2026. A
inflagao subjacente, medida pela taxa de variagao excluindo bens alimentares e energéticos,
devera diminuir de 2,4% em 2025 para 2,2% em 2026.

Para 2026, estimamos uma reducao das taxas de juro de curto prazo na area do euro, bem como
uma apreciagao da moeda. A perspetiva de continuidade do crescimento econdmico e de uma
inflagao préxima de 2% no medio 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¢ao de choques,
num enquadramento marcado por um elevado apetite pelo risco por parte dos investidores.

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

Nos mercados de divida soberana das economias avangadas, as inquietagoes relacionadas com
a sustentabilidade das finangas 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 ltalia, Espanha ou Portugal.

Relatorio e Contas 2025
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Principais Indicadores da economia mundial e

Indicador 2024 2025
Enquadramento internacional
PIB mur-ldaal tva 33 32 31 KR 3 O’J
PiB da area do euro tva 09 14 12 14 14/
Comércio mundial tva 32 41 21 30 30
Procura externa tva 18 490 24 28 2 S/ﬂ
Pregos internacionais 4
Preco do petroleo vma 751 615 54 0 54 1 553
Preco do gas (MWh) vma 344 365 296 275 250
Maténas-primas ndo energéticas tva 91 16 2.7 05 0.3
Prego de importacde dos concorrentes tva 04 03 09 21 21

Condigoes monetarias e financeiras

Taxa de juro de curto prazo (EURIBOR a 3 meses) % 36 22 20 21 23
Taxa de juro implicita da dimda publica % 23 23 24 25 26
Indice de taxa de cambio efetiva tva 19 28 1.7 00 00
Taxa de cambio euro-délar vma 1.08 113 116 116 116

Fontes: Banco de Portugal e Eurosistema (calculos do Banco de Portugal). | Notas: tva — taxa de variagao anual, % — em percentagem, vma
— valor médio 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 valorizagao expressiva do euro, a atividade
econdmica nacional mantém um ritmo de expansdo assinavel. Os efeitos destes fatores
desfavoraveis tém sido mitigados pela melhoria das condigges financeiras, pelo reforgo dos
fluxos de financiamento provenientes da Uniao Europeia (PRR) e por uma orientagao orgamental
de natureza expansionista.

0 mercado de trabalho continua a evidenciar um grau elevado de robustez, com o emprego em
maximos histéricos e uma taxa de desemprego em minimos de longa duragao. Contudo, no
médio prazo, a desaceleracao do crescimento demografico, conjugada com a diminui¢ao dos
fluxos migratdrios, devera condicionar a dinamica do emprego e, por essa via, 0 crescimento

potencial da economia.
Relatdrio e Contas 2025 .
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Principais Indicadores da economia portuguesa

Indicador Pesos 2024

Produto interno bruto (PIB)

Consumo privado

Consumo publico

Formacao bruta de capital fixo {FBCF)
Procura interna

Exportaces

importacdes

Emprego (a)

Taxa de desemprego (b)

Balanca corrente e de capital (% PIB)
Balanca de bens e serigas (% PIB)
indice harmonizado de precos no consumidor (IHPC)
Excluindo bens energéticos e alimentares
Deflator do PIB

PIB per capita (c})

PIB por individuo em idade ativa (d)

PIB por trabalhador {e})

Saldo or¢amental (% PIB)

Divida publica (% PIB)

Finangas publicas

No dominio das finangas plblicas, os analistas estimam um equilibrio orgamental em 2025,
seguido de défices or¢camentais 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 implementagao 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 evolucao favoravel da receita,
atenuando os efeitos adversos sobre o saldo orgamental e evidenciando, simultaneamente,

riscos a sua sustentabilidade futura.

Nao obstante, Portugal continua a evidenciar uma posigao relativa favoravel no conjunto da area

100.0
60.9
16.9
204
982
458
439

2024
21
3.0
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42
29
31
48
07
64
31
23
27
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48
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1.1
14
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936
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88 2

2026(p) 2027(p)

23
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6.0
28
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13t
63
32
09
2.1
2:3
31
18
159
13
04
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do euro, avaliagao que tem sido reiterada pelas principais agéncias de notagao financeira.
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0O racio da divida piblica devera passar de 93,6% do PIB em 2024 para 80% em 2028.

No curto prazo a redugao do racio da divida pdblica afigura-se relativamente segura. Todavia,
eventuais cendrios de deterioracdo das condigdes macroecondmicas ou de auséncia de
consolidacao orcamental, em particular tendo em conta as pressoes estruturais associadas ao
envelhecimento demografico poderae conduzir a estabilizagao ou mesmo a reversao da
tendéncia de reducdo 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 or¢amental sobre o rendimento
disponivel das familias.

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

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

Apos 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 desaceleragao resulta, sobretudo, da menor contribuigdo 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, apos aumento significativo observado em 2024, para 12,5%,
devera diminuir gradualmente num contexto de redugdo 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 reforcado comportamentos
de poupanca.

Exportagoes

O crescimento das exportagdes devera abrandar para 1,1% em 2025, antecipando-se, para 0s
anos subsequentes uma evolu¢do alinhada com a procura externa, com uma taxa média de
crescimento de 2,7%.

Relatorio e Contas 2025
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No primeiro semestre de 2025, o comércio internacional evidenciou um dinamismo
particularmente acentuado, impulsionado, por um lado, pela antecipagao de transagoes face ao
an(ncio 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.

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

Apbés 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 desaceleracao
reflete, essencialmente, constrangimentos do lado da oferta de trabalho associados ao menor
crescimento da populagao residente.

A componente energética apresentou taxas de variagao ligeiramente negativas ou proximas 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 precos, apds aumentos expressivos nos anos anteriores (30,2% em 2022, 14,2% em 2023
e 5,5% em 2024), registaram variagdes homélogas proximas de zero até outubro.

Em termos médios anuais projeta-se que ainflagao diminua para 2,2% em 2025 e 2,1% em 2026.

0 diferencial de inflagao face a area do euro devera manter-se proximo de zero de acordo com
as projecdes do Eurosistema.

Relatdrio e Contas 2025
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Mercado Imobiliario em Portugai

Principais nimeros

0 ano de 2025 encerrou com €2,7 mil milhoes de investimento, ou seja, um crescimento de cerca
de 17% face ao ano transacto. Tratou-se de um dos melhores anos de sempre, acima da média

dos ultimos 10 anos.

A nivel setorial verificou-se uma grande diversificacdo continuando os setores tradicionais de

escritorios e retalho bastantes ativos.

Volume de Investimento em Imobiliario Comercial em Portugal
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Fonte: Worx, CBRE, C&W. Valores em milhdes de euros
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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 gestdao 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
obriga¢ées foi mais moderada.

No final do terceiro trimestre de 2025 estima-se que os ativos sob gestdo tenham alcancado
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 expansao dos ativos sob gestao
foi condicionada por varios fatores, incluindo perturbagdes associadas a tarifas comerciais, a

valorizagdo significativa do euro face ao ddlar e a estagnacdo dos pregos das obrigacdes na
Europa.

Evolugdo dos Ativos sob Gestao na Europa (trilides de euros, percentagem)
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A atividade de gestdo 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 dimensio dos mercados
internos de poupanga, mas também da presenga de importantes centros financeiros como
Londres, Paris, Frankfurt e Zurique que desempenham um papel central no desenvolvimento do
setor.
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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
ultima década, com excecao de 2019. Esta tendéncia reflete sobretudo a maior exposicao a
agoes nas carteiras dos fundos de investimento, em comparacao com os mandatos
discricionarios, bem como a evolugao globalmente positiva dos mercados financeiros.

Em 2024, este padrao manteve-se, 0s mercados acionistas registaram ganhos expressivos,
enquanto os precos das obrigacdes 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 gestao.

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

A indistria de gestao de ativos serve essencialmente dois grandes tipos de clientes, os de
retalho e os institucionais. Os clientes institucionais incluem fundos de pensdes, seguradoras e
outras entidades, empresas de gestao 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 exposicac aos mercados de capitais.

Alocagao do Clientes de Retalho no total dos ativos sob gestao
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A percentagem de a¢des nas carteiras dos gestores de ativos europeus aumentou de forma
significativa em 2024, impulsionada pelos ganhos de dois digites na maioria dos principais indices
bolsistas ao longo do ano. As quotas de mercado das obrigacdoes 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 obrigagdes 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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Alocacao de ativos no final de 2024
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Outra tendéncia relevante na alocagdo de ativos por parte dos gestores europeus € o crescimento

do peso da gestdo passiva.

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

passivas de replicagao de indices.

Os principais fatores que sustentam esta evolugao sao 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
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3. Enquadramento do mercado de Fundos de Investimento Imobiliario em Portugal

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

O montante investido nos fundos de investimento imobiliario 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: CMVM

Evolugao do Volume sob Gestao dos OIA Imobiliarios:

A Square Asset Management é a segunda entidade gestora de OIA’s Imobiliarios com maior
volume de ativos sob gestao em 2025, com 2.476 milhdes de euros (2024: 2.194 milhdes de
euros). Esta posicao é ainda mais relevante na medida em que 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 2025 ascendiaa 12,34% (2024: 12,90%).

Rankini das 10 maiores Sociedades Gestoras de OIA’s Imobilidrios em 2025
Entidade | o

LYNX Asset Managers - 5GOIC, S.A. 15,66%
Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de

12,34
Investimento Coletivo, S.A. ,34%
Sierra IG, SGOIC,S.A. 7,42%
Insula Capital - Sociedade Gestora de Crganismos de Investimento Coletivo,

4,98%
SA.
8P| Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento

. 4,14%

Coletivo, 5.A.
Interfundos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, 411%
S.A. '
GEF - SGOIC, S.A. 3,97%
Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A. 3,80%
Norfin - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. 297%
Montepio Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de > 86Y

Investimento Coletivo, S.A.

Fonte: CMVM
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4. Caracterizagao da PDSM PORTFOLIO (PORTUGAL) - SIC

A Sociedade foi constituida em dezembro de 2004, sob a forma de sociedade por quotas, tendo
como objeto societario principal a compra e venda de imdveis, assim como a urbanizagao,
construgao e administragao de imoveis proprios e alheios, etaboragao de projetos e prestacdo de
servigos relacionados com a atividade imobiliaria. Foi constituida com a designagdo Admireal —
Administragdo Imobiliaria, Unipessoal. Lda., alterando mais tarde para Tengleman Real Estate
International Portugal, Lda. e posteriormente para Trei Real Estate Portugal, Lda.

A 31 de dezembro de 2022 a Sociedade era denominada Trei Real Estate Portugal, Lda. e a
totalidade do seu capital social era detida pelo Grupo Tengelmann. A 31 de janeiro de 2023 o
Grupo Tengelmann, decorrente de contrato de compra e venda ("SPA”), alienou a totalidade das
quotas detidas a entidade Pingo Portfolio (Portugal), Lda., pertencente ao Grupo LCN. Na mesma
data, a Sociedade alterou a sua designacao social de Trei Real Estate Portugal, Lda. para PDSM
Portfolio (Portugal), Lda..

Em 21 de junho de 2023, a "PDSM Portfolio (Portugal) LDA” incorporou a sociedade Pingo
Portfolio, Unipessoal, Lda, com efeitos contabilisticos e fiscais retroativos, com o intuito de uma
reorganizagao societaria, pretendida pelos acionistas (comuns) de ambas as entidades. Sendo a
Pingo Portfolio, Unipessoal, Lda. a entdo acionista da sociedade, a dita operagao &, em substancia,
uma fusao inversa. Apds a referida fusao, o capital social passou a ser detido pela PINGO {PT)
SAR.L.

Por outro lade, a 6 de dezembro de 2023 a Sociedade foi convertida em sociedade anénima e,
simultaneamente, numa sociedade de investimento coletivo (“SIC"), posteriormente a
comunicagdo efetuada a CMVM.

A PDSM PORTFOLIO (PORTUGAL) - SIC é um organismo de investimento coletivo, alternativo,
imobiliario, fechado, por subscricao particular, sob a forma societaria heterogerida, que assume
a forma de sociedade andnima de capital fixo, de subscri¢ao particular e & gerida pela Square
Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de [nvestimento Colectivo, S.A.. A sua
constituicdo como organismo de investimento coletivo (“OIC") resultou do processo de conversao
acima referido da sociedade andnima comercial previamente existente (denominada “PDSM
PORTFOLIO (PORTUGAL), S.A."), cujo objeto social era a compra e venda de imdveis, risticos,
urbanos ou mistos, incluindo a revenda de imdveis adquiridos para esse fim, bem como a
urbanizagao, construgao e administracao de bens imoveis proprios ou alheios, incluindo o seu
arrendamento, elaboragao de projetos e prestacoes de servigos relativos a atividade imobiliaria.
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A sociedade foi adaptada, nomeadamente através de alteragdes estatutarias e dos seus orgaos \f

sociais, ao regime aplicavel aos OIC sob a forma societaria, nos termos e para os efeitos do RGA.

A carteira é constituida essencialmente por stand alone units, ocupadas, na sua esmagadora y’

maioria, por retalho alimentar. A sua composi¢ao a 31 de dezembro de 2025 era a seguinte:

Estado

Imavel Fragao Arrendamento Valor Venal

Albufeira 1| Arrendada 4114 000,00
Barreiro - Santo Antdnio da Charneca 1 | Arrendada 2 482 500,00
Braga - Sdo Vicente 1 | Arrendada 1211500,00
Braga Il - Frossos 1 | Arrendada 4 100 000,00
Caldas da Rainha - Santo Onofre 1 | Arrendada 1948 500,00
Cascais - Sao Domingos de Rana, 1 | Arrendada 3562 000,00
Arneiro

Cascais - Sao Domingos de Rana, 1 | Arrendada 3827 500,00
Buzano

Evora - Horta das Figueiras 1 | Arrendada 2 944 500,00
Fafe 1 | Arrendada 1275 500,00
Felgueiras - Margaride 1 | Arrendada 3121000,00
Figueira da Foz - Tavarede 1 | Arrendada 3 609 000,00
Gondomar - Sao Pedro da Cova 1 | Arrendada 2 547 500,00
Lagos - Sao Sebastido 1 | Arrendada 4 229 500,00
Leiria - Marrazes 1 | Arrendada 5 049 500,00
Loulé - Sdo Sebastido 1 | Arrendada 2 720500,00
Loures - Camarate 1 t Arrendada 4032 500,00
Loures - Santo Antonio dos Cavaleiros 1| Arrendada 3083 500,00
Maia - Moreira 1 | Arrendada 3 321 000,00
Maia - Cidade da Maia 1 | Devoluta 506 500,00
Marinha Grande 1| Arrendada 3057 000,00
Leca da Palmeira 1 | Arrendada 3125 500,00
Alhos Vedros 1 | Arrendada 2 443 500,00
Montijo - Afonsoeiro 1 | Arrendada 3652 500,00
Odivelas 1 | Arrendada 2673 500,00
Odivelas - Canegas 1 | Arrendada 4219 000,00
QOdivelas - Famdes 1 | Arrendada 3 464 500,00
Olhdo - Quelfes 1 | Arrendada 3579 500,00
Oliveira de Azeméis 1 | Arrendada 3 345 000,00
QOurém - Fatima 1 | Arrendada 3 040500,00
QOvar - Esmoriz 1 | Arrendada 3537 500,00
Palmela - Quinta do Anjo 1 | Arrendada 2001 500,00
Pacos de Ferreira 1 | Arrendada 2 860 500,00
Pombal 1 | Arrendada 3 509 000,00
Portimao 1 | Arrendada 2 765 500,00
Santa Maria da Feira - Arrifana 1 { Arrendada 1067 500,00

Z
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Santa Maria da Feira - Lourosa 1 | Arrendada 2 789 500,00 L
Santarém - Salvador 1 | Arrendada 2 118 000,00

Sesimbra - Quinta do Conde 1 | Arrendada 4097 500,00

Silves - Armacdo de Péra 1| Arrendada 4 278 500,00 g/
Sines 1| Arrendada 2892 000,00 _
Valongo 1 | Arrendada 3 2995 000,00 %
Viana do Castelo - Santa Marta de 1 | Arrendada 3 201 000,00

Portuzelo

Vila do Conde 1 | Arrendada 4188 000,00

Vila Franca de Xira - Vialonga 1 | Arrendada 1782 500,00

Vila Nova de Gaia - Madalena 1| Arrendada 3586 000,00 ke
Vila Nova de Gaia - Pedroso 1| Arrendada 3087 500,00

Vila Real de Santo Antdnio 1| Arrendada 5255 000,00

Viseu - Abraveses 1 | Arrendada 3587 500,00

Vizela - Infias 1 | Arrendada 1 780 000,00

Felgueiras Il 1 | Devoluta 701 500,00

Total 153 072 000,00

Relatorio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO .
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5. Atividade da SIC em 2025

ativos, sem alteragoes, apenas havendo lugar a atualizagdo contratual das rendas. f

/%.

b

Durante o ano de 2025 ndo foram realizadas aquisigdes e todos os contratos se mantiveram ,Q/
4
i
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6. Perspetivas para 2026

Tendo em conta a estabilidade da carteira, caracterizada por contratos longos com inquilinos g/
solidos, ndo se antecipam altera¢des fundamentais em 2026.

0O plano de remodelagoes, totalmente suportadas pelo ocupante, de supermercados Pingo Doce 5/
do portfolio, continua em curso. Estas intervengdes nac terdao impacto direto nos resultados
operacionais da PDSM, mas representardo melhoramentos expressivos na qualidade dos g
imodveis, enquanto munirao o Pingo Doce de mais argumentos para reforgar a sua posi¢ao no
mercado alimentar. -

A parte do acima referido, ndo se prevé que haja alteracio significativa no portfolio.
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7. Proposta de aplica¢ao de resultados

A analise das contas evidéncia um resultado liquido de € 7.815.108,81 (sete milhdes, oitocentos
e quinze mil e cento e oito euros e oitenta e um céntimo) propondo o Conselho de Administragdo
a seguinte aplicacdo:

e Ratifica¢do dos valores distribuidos em 2025 no montante total de 1.050.000,00 euros

NI N SN

(um milhao e cinquenta mil euros); <

e 4.161.600,00 euros (quatro milhdes, cento e sessenta e um mil e seiscentos euros) para +#
distribuicdo ao acionista;

e 2.603.508,81 euros (dois milhdes, seiscentos e trés mil, quinhentos e oito euros e oitenta
e um céntimo) para resultados transitados;
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8. Politicas de gestao dos riscos operacionais e financeiros

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

No quadro da gestao de riscos a Sociedade Gestora adota politicas, procedimentos, limites de
risco e controlos que pretendem assegurar que os riscos sao identificados, monitorizados,
medidos, avaliados e geridos de forma regular e sistematica, possibilitando decisdes plenamente
informadas sobre a tomada de riscos relevantes.

Paralelamente a revisdo sistematica dos riscos existentes e a sua manuten¢ao dentro do nivel de
risco fixado/assumido, a Sociedade Gestora analisa as tendéncias externas como forma de
reconhecer riscos novos ou emergentes suscitados por alteracdes das circunstancias e
condigdes, de modo a adequar as suas respostas a ameagas que, entretanto, surjam e a riscos
que eventualmente se agravem.

i} Risco operacional

A Sociedade Gestora controla os diversos riscos operacionais a que a SIC esta exposta, incluindo
o risco de transacao (ocorréncia de falhas na analise prévia a aprovacao de operagoes, 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 ({inadequagao, em termos quantitativos e qualitativos, dos recursos humanos, dos
esquemas de compensagao e avaliagao, 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 funcoes chave, desempenham de forma adequada as suas fun¢des, nomeadamente
os servi¢os de Property Manager prestados em regime de outsourcing.

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

Relatdrio e Contas 2025
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Os contratos estabelecidos com os prestadores de servigos sdo 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 alteragGes nos
acordos contratuais em vigor na SIC, sendo responsabilidade da Sociedade Gestora verificar a
existéncia de alteragdes materiais. A Sociedade Gestora considera como alteragoes materiais, a
serem apresentadas aos acionistas para que 0s mesmos as aprovem, par exemplo, as seguintes:
- Mudanga do Banco Depositario da SIC;

- Alteragao da politica de investimento da SIC;

- Alteragao do estatuto de qualquer investidor.

Entende a Sociedade Gestora que no periodo em analise ndo ocorreram alteragges a divulgar
quanto a estas matérias.

De realcar, ainda, que quanto ao risco operacional a que a SIC esta, ou possa vir a estar exposta,
definido como a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos resultados ou no capital,
decorrentes de falhas na analise, processamento ou liguidagdo das operagoes, de fraudes
internas e externas, da utilizacdo de recursos em regime de subcontratacdo, de processos de
decisdo internos ineficazes, de recursos humanos insuficientes ou inadequados ou da
operacionalidade das infraestruturas, o mesmo € avaliado e gerido ou mitigado no contexto da
gestao de riscos da Sociedade Gestora, em conformidade com os requisitos legais aplicaveis,
nomeadamente no RGA, RRGA e Regulamento AIFMD (Alternative Investment Fund Managers
Directive). Para o efeito, sdo adotadas as estratégias e processos de avaliagdo dos riscos
considerados adequados, eficazes e proporcionais a natureza, dimensdao e complexidade das
atividades do Organismo de Investimento Alternativo Imaobiliario sob gestdo (SIC), garantido
assim a Sociedade Gestora o efetivo cumprimento dos deveres a que esta obrigada.

i) Riscos financeiros

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

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

.
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Em 31 de dezembro de 2024 a SIC tem empréstimos obtidos no montante de 80.100.000 Euros,
o que corresponde a 52% do total dos ativos sob gestao.

A Sociedade Gestora mantém uma politica de gestdo 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 econdmica, nacional e internacional, os riscos de crédito, financeiros, de financiamento
e/ou liquidez sao reduzidos para a SIC, tendo em consideragao o valor dos seus ativos e os
contratos de arrendamento em curso, celebrados com entidades reputadas e financeiramente
sélidas que garantem uma elevada continuidade temporal e a consequente geragac de meios
financeiros para a SIC.

A Sociedade Gestora analisa também o risco de sustentabilidade (ESG) da SIC, concluindo, face
ao seu enquadramento no artigo 6° do SFDR, que este este nao é relevante.

e
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N&ao existem factos relevantes ocorridos apds 31 de dezembro de 2025 até a data em que as .+

9. Factos relevantes ocorridos apds o termo do exercicio

demonstragdes financeiras da SIC foram aprovadas para emissdo, que devessem ser refletidos <~
nas demonstragdes financeiras, ou dados a conhecer, de forma a permitir uma correta .
interpretagdo das mesmas. \

No entanto resalvamos que o confronto militar desencadeado entre os Estados Unidos da &

América e o Irdo, no inicio de 2026, provocou uma reacgao imediata nos mercados financeiros,
traduzida num aumento da incerteza e numa valorizacao 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 pressoes adicionais sobre o0s
niveis de pregos pode levar a uma revisao das expectativas quanto a orientagao futura da politica
monetaria, admitindo que o mercado vir a possa 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 dependerao da sua duragdo e intensidade,
incluindo potenciais perturbagdes nas cadeias de produgdo e logistica, impactos negativos na
confianca dos agentes econdmicos e eventuais medidas de resposta por parte das autoridades
de politica economica.

Relatorio e Coptas 2025 O .
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Consideragoes Finais

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

Lisboa, 17 de margo de 2026

O Conselho de Administragdao da Square Asset Management - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, SA.

_________ | ORI

{Pedro Gabriel Bordalo Coelho)

U

(Luisa Augusta Moura Bordado}

___;/u:’_ J:ﬁ_a_’«’_/_—_ ____________________
{Luis.Fernao de Moura Torres Souto}

{Jorge Manuel de Carvalho Pereira)
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PO5M Partfolio [Portugal) - SIC imabilidria Fechada, 5.A.

Demonstragio dos Fluxos Monetérios

{Valores em Euros) ———
Z Period Period
BISCRIMINACAO DOS FLUXDS enodo eriodo
2025 2024

(PERAGCIES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO

Resgates de unidades de participagao 3.000.000
Rendimentos pages aos parigipantes AQLDS0.000 2.942.400
Fluxe das operagies sobre as unidades do fundo {10.050.000] (5.942.400)

OPERACOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS

Recebimentos
Alienagdo de ativos imabilidrios - -
Rendimento de ativos imabilidrios 12141558 11873572

Pagamentos
Aquisigio de ativos imobilidros -
Adiantamentos por conta de compra de ativos imobiliarios

Despesas carrentes (FSE) com ativos imobilirios 208427 G006
Qutros pagamentos de ativos imobilidrios 369.000 -
Fluxo das operagdes sobre ativos imobilidrios 11.564.131 11.557.566

OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULDS

Recebimentos
Juros e proveitos similares recebidos 2292 280
Recebimentos em operagdes cambiais 1172573
Fluxo das operagdes da carteira de titulos 1,172,573 2.292.280

OPERAGOES A PRAZO £ DE DIVISAS
Pagamentos
Juras de empréstimos bancarios 4965916
Fluxo das operagdes a prazo @ das divisas {4.945.916)

QPERAGOES GESTAO CORRENTE

Recebimentos

luros de depésitos bancarios 65 -
Uutros recebimentos correntes 120

Pagamentos

Comissan de gestio 214.500 211.250
Comissdo de deposito 72.800 564123
Juros de empréstimos bancarios 3629.251

Impostos e Taxas 92543 2.199.133
Qutros pagamentos correntes 70.335 77.330

Fiuxos das operagoes de gestdo corrente {6.079.244)) (2.541.836}

Fluxa das operagdes eventuais

Saldo dos fluxos monetérios do periedo.......{A} {1.392.540) 4519694
Disponibilidades no inicie do periodo.......{B] 2.311.910 1.892.214
Disponibilidades no fim do periodo...........{C}={B}+(A} 919,370 2.311.910

A Administragda,

Lisboa, 17 de margo de 2026
0 Contabilista Certificado, < (

[Luis Ferndo M. Torres Souto)
{Ludovic Branquinho)
{CC n° 93499

d'de Almeida e Vascdncelos) {lorge Manuel de CQJho Pereira)
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PDSM PORTFOLIO (PORTUGAL) — SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A.
ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2025 \/\

(Valores expressos em euros) @/
Nota introdutdria >

da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), que estabelece o Plano Contabilistico

N

)

O presente Anexo obedece, em estrutura, ac disposto no Regulamento n.® 2/2005, de 14 de abril,/p

dos Fundos de Investimento Imobiliario (PCFII) e outros regulamentos especificos emitidos pelo
reguiador.

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

Constituicao e Atividade do Fundo

A PDSM Portfolio (Portugal) — SIC Imobiliaria Fechada, S.A.("Empresa”, “Sociedade” "PDSM"}, é
uma sociedade andnima com sede na Rua Tierno Galvan Torre 3, Piso 14, Fragao “0" em Lisboa,
constituida no final de 2004, A empresa é detida pela Entidade PINGO (PT) S.A.R.L, com sede em
Luxemburgo.

A 31 de dezembro de 2022 a entidade era denominada de Trei Real Estate Portugal, Lda. sendo
que a totalidade do seu capital social era detido pelo Grupo Tengelmann. A 31 de janeiro de 2023
o Grupo Tengelmann, decorrente de contrato de compra e venda (“SPA"), alienou a totalidade das
quotas detidas a entidade Pingo Portfolio(Portugal), Lda. pertencente ao Grupo LCN. Na mesma
data a entidade alterou igualmente a sua designagao social de Trei Real Estate Portugal, Lda. para
PDSM Portfolio (Portugal), Lda.

Em 21 de junho de 2023, a "PDSM Portfolio (Portugal} LDA" incorporou a Sociedade Pingo
Portfolio, Unipessoal, Lda, com efeitos contabilisticos e fiscais retroativos, com o intuito de uma
reorganizacao societaria, pretendida pelos acionistas (comuns) de ambas as entidades. Sendo a
Pingo Portfolio, Unipessoal, Lda. a entao acionista da Empresa a dita operagao €, em substancia,
uma fusdo inversa. Apos a fusdo o capital da empresa passou a ser detido pela PINGO (PT) S.A.RL

Por outro lado, a 6 de dezembro de 2023 a Soriedade foi convertida em sociedade andénima e
simultaneamente numa sociedade de investimento coletivo ("SIC"), posteriormente a

Relatdrio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO .
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comunicagac efetuada a CMVM. Com a conversao a entidade passou a adotar o Plano
Contabilistico para Fundos de Investimento Imobiliaric (PCFII). lf
A Sociedade enquanto organismo de investimento coletivo constitui-se como organismo de g/
investimento alternativo imobiliario fechado, de subscri¢do particular, nos termos e ao abrigo do p
disposto no n.° 1 do artigo 208.° do Regime da Gestao de Ativos, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
27/2023, de 28 de Abril ("RGA"), assumindo a forma de uma sociedade de investimento coletivo

de capital fixo, de subscricao particular, com o capital social de €62.400.000,00 (sessenta e dois )
mithdes e quatrocentos mil euros). O objetivo social da PDSM “Consiste na compra e venda de
imoveis, rasticos, urbanos ou mistos, incluindo a revenda de imoveis adquiridos para esse fim, t
bem como a urbanizacao, construcao e administracao de bens imoveis proprios ou alheios,

incluindo o seu arrendamento, elaboragao de projetos e prestacdes de servigos relativos a
atividade imobiliaria.”.

A SIC foi constituida por um periodo de duragao inicial de 10 (dez) anos, contados a partir de 6 de
dezembro de 2023 (i.e., a data de conversao), prorrogavel por 1 {um) periodo adicional de 7 (sete)
anos, mediante deliberacdo favoravel da Assembleia Geral de Acionistas, precedida de
comunicagao prévia a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios efetuada em 19 de outubro de
2023.

A SIC iniciou a sua atividade em 06 de dezembro de 2023, e e gerida pela Square Asset
Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. que assume
também o papel de comercializador de eventuais subscri¢des e resgates que possam a vir ocorrer
no futuro. O Banco Invest, S.A. assume a fun¢do de Banco Depositario.

Estas demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administra¢ao da Sociedade
Gestora em 17 de marco de 2026. £ da opinidio do Conselho de Administracio que estas
demonstragoes financeiras refletem de forma verdadeira e apropriada as operagoes da Entidade,
bem como a sua posicao, performance financeira e fluxos monetarios.

Os acionistas da Sociedade, tém a capacidade de alterar este conjunto de demonstragdes
financeiras, apos a autorizagao para emissdo das mesmas dada pelo Conselho de Administragao
da Sociedade Gestora, contudo é expectativa do Conselho de Administracdoc que as
demonstragoes financeiras sejam aprovadas pelos acionistas sem qualquer alteracao.

Relatdrio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO .
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Base de apresentagao das Contas e Resumo dos Principais Principios Contabilisticos e Critérios
Valorimétricos

Base de apresentagao das contas

L-
Q/
7

As demonstra¢des financeiras anexas foram preparadas e estao apresentadas de acordo com o

Plano Contabilistico em vigor para os Fundos de Investimento Imobiliario, definido no
Regulamento 2/2005 emitido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios que entrou em/}\‘
vigor em 15 de abril de 2005, e outros regulamentos especificos da atividade.

As notas 1 a 13 previstas no Regulamento 2/2005 e que nac constemn deste anexo nao tém "
aplicacao por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagdes a reportar, A Nota introdutoria e

a Nota 14 sao introduzidas para proporcionar outras informagoes relevantes a compreensao das
demonstracoes financeiras. As Notas 15, 16 e 17 sao incluidas no anexo as contas, para dar a
informacao exigida pelas seccdes 5 e 6 do Anexo |V do RGA, conforme disposto no Art.° 93, n.° 1.

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

Euros.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

a) Especializagao dos exercicios

Na preparagao das contas da sociedade foi respeitado o principio da especializagao dos exercicios,
sendo os gastos e rendimentos contabilizados no periodo a que dizem respeito,
independentemente da data do seu recebimento ou pagamento. Os rendimentos e gastos cujo
valor real nao seja conhecido sdo estimados.

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

b) Imoéveis

O RGA aprovado pelo Decreto-Lei n.° 27/2023 de 28 de abril, e 0 Regulamento n.® 2/2015 da
CMVM, determinam as regras para a valorizagao dos imoveis em carteira.

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

Relatdrio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO .
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O custo de aquisicao do imdvel corresponde ao valor de compra, incluindo os custos de construcao,

A}

conforme aplicavel, acrescido das despesas incorridas subsequentemente com obras de
remodelacao e beneficiagao de vulto, que alterem substancialmente as condigdes em que o imédvel
é colocado para arrendamento no mercado.

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

N s

realizadas, sao registados no ativo, respetivamente, a acrescer ou deduzir ao valor do imével, por
contrapartida das rubricas de Perdas em Operagoes Financeiras e Ativos Imobiliarios ou Ganhos
em Operagoes Financeiras e Ativos Imobiliarios da Demonstragao Dos Resultados.

w«’

¢) Unidades de participagao

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

0O valor liquido global da SIC é apurado deduzindo ao valor total dos ativos o valor total dos seus
passivos até ac momento de valorizagao da carteira (apenas composta, na presente data, pelo
Imével).

A Sociedade Gestora procede, trimestralmente, a divulgagdo do valor trimestral das a¢Ges no
Sistema de Difusdo de Informac¢ao da CMVM e nas suas instalagdes, a quem o solicitar.

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

A constituicao da SIC resultou de um processo de alteracdes estatutarias e organicas de uma
sociedade andnima previamente existente, mantendo o respetivo capital social, integralmente
subscrito e realizado, que é de € 62.400.000,00 (sessenta e dois milhdes e quatrocentos mil
euros), representado por 12.000.000 {(doze milhdes) agoes, escriturais, sem valor nominal.

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

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

a) Aquando da sua liquidagao;

b) Em caso de fusdo, transformagao e cisao da SIC, para os acionistas que se oponham, mediante
pedido até cinco dias Uteis antes da producao de efeitos da operagao;
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¢} Em caso de redugac do capital da SIC;
d) Em caso de prorrogacac do prazo de duracdo da SIC, para o acionista que se oponha a
prorrogacdo, mediante pedido efetuado no prazo de um més a contar da data da deliberago.

d) Comissoes de gestao e depositario

A Sociedade suporta encargos com comissdes de gestdo e de depositario, de acordo com a
legislagao em vigor, a titulo de remuneragdo dos servigos prestados pela entidade gestora e pelo
banco depositario, respetivamente.

A comissao de gestao, cobrada pela atividade da sociedade gestora, & composta por uma comissao
de gestao anual de 0,19% (zero ponto dezanove por cento) sobre o Valor Liquido Glabal, sujeito a
um limite de € 125.000 euros (cento e vinte cinco mil euros) e uma comissao de gestao anual de
1,00% {um por cento} do Rendimento Bruto de Arrendamento. Ambas as comissdes estdo
diretamente relacionadas e sao pagas em prestagdes mensais no 10° (décimo) dia Gtil de cada
més, com um valor minimo de € 18.750,00 {dezoito mil e setecentos e cinquenta euros)

0 Depositario cobrara uma comissdo de depdsito anual nos termos descritos infra, acrescida de
Imposto do Selo a taxa legal em vigor:

. Para um Valor Liquido Global da SIC até € 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de euros),
um montante maximo de € 50.000,00 (cinquenta mil euros);

. Para um Valor Liquido Global da SIC entre € 50.000.001,00 (cinquenta milhdes e um
euros) e € 100.000.000 (cem milhdes de euros), um montante maximo de € 60.000
(sessenta mil euros);

" Para um Valor Liquido Global da SIC entre € 100.000.001,00 (cem mithges e um euros)
e € 200.000.000,00 {duzentos milhdes de euros), um montante maximo de € 75.000,00
{setenta e cinco mil euros);

. Para um Valor Liquido Global da SIC superior a € 200.000.001,00 (duzentos milhdes e
um euros), um montante maximo de € 100.000,00 {cem mil euros).

A comissdo de depodsito anual sera calculada diariamente sobre o Valor Liquido Global da SIC,
correspondendo ao total dos ativos da SIC menos os seus passivos ou despesas, a comissao de
depdsito sera cobrada trimestralmente no primeiro dia Gtil apds o trimestre a que respeita.

e) Imposto sobre o rendimento

As sociedades de investimento imobiliario encontram-se sujeitas ao regime previsto no artigo 22°
do Estatuto dos beneficios fiscais. A partir de 1 de julho de 2015, os organismos de investimento

\/,
L
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coletivo {"OIC"), neste caso particular os OIC Imobiliarios, passaram a ser tributados, a taxa geral L
de IRC{21%), sobre o seu fucro tributavel.

Contudo, ndo concorrem para a formagao do lucro tributavel: i} Os rendimentos de capital, i) Os
rendimentos prediais, e iii) As mais-valias, exceto se esses rendimentos forem provenientes de

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

+

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

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

No caso dos titulares das unidades de participagao, 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 detentores das unidades de participagdo de fundos imobiliarios
forem nao residentes sem estabelecimento estavel ficam sujeitos a uma taxa de 10% a titulo
definitivo.

f) Imposto do Selo

A partir da transformacdo em SIC, a Sociedade passou a estar sujeita a imposto do selo, cujo
calculo incide na aplicagdo da taxa de 0,0125% calculada sobre o ativo liquido global do OIC e
liquidada trimestralmente.

Em 2019, com a entrada em vigor da Lei n.° 71/2018 de 31 de dezembro (Orcamento do Estado
para 2019), pelo art.° 319.°, sdo revogados os artigos 1. e 8.° do Decreto-Lei n.° 1/87, de 3 de
janeiro, o qual criou os incentivos fiscais a constituicao de fundos de investimento imabiliario.
Concretamente, com arevogacao do art.° 8.° do mencionado Decreto-Lei, que isentava de imposto
de selo as operagoes sobre certificados representativos de unidades de participagoes emitidos por
fundos de investimento imobiliario, as comissoes de gestao e depositario pagas pelo fundo a
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sociedade gestora e ao depositario, respetivamente, passam a estar sujeitas a imposto de selo a 1/
uma taxa de 4% (verba 17.3.4 da Tabela Geral do Imposto de Selo}.

Nota 1 - Valias Potenciais em Iméveis y
De acordo com a politica contabilistica descrita na alinea c) da Nota introdutéria, os imdveis em g
carteira encontram-se registados na sua totalidade pelo valor correspondente & média aritmética 4‘/
simples de duas avaliagbes efetuadas por peritos externos e independentes, registados na CMVM.

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

Valor Contabilistico a . Valia
Imbveis 31 de Dezembro de Media d?s \ialnres Potencial
2025 (A} das avaliagdes (B} (8)-(A)

Terrenos
Maia - Cidade da Maia 506.500 506.500 E
Felgueiras Il 701.500 701.500 -

Subtotal - Terrenos 1.208.000 1.208.000
Construgdes acabadas
Albufeira 4,114.000 £.114.,000 =
Alhos Vedros 2.443.500 2,443,500
Barreiro - Santo Antdnio da Charneca 2.482.500 2.482.500 -
Braga - 530 Vicente 1.211.500 1.211.500 =
Braga Il - Frossos 4.100.000 4.100.000 =
Caldas da Rainha - Santo Onofre 1.948.500 1,948,500 -
Cascais - 5ao Domingos de Rana, Arneiro 3.562.000 3.562.000 -
Cascais - Sao Domingos de Rana, Buzano 3.827.500 3.827.500 -
Evora - Horta das Figueiras 2.944,500 2.944.500
Fafe 1.275.500 1.275.500 =
Felgueiras - Margaride 3.121.000 3.121.000 -
Figueira da Foz - Tavarede 3.609.000 3.609.000 -
Gondomar - Sac Pedro da Cova 2.547.500 2.547.500 -
Lagos - Sao Sebastido 4,229,500 4,229,500 -
Lega da Palmeira 3.125.500 3.125.500 -
Leiria - Marrazes 5.049.500 5.049.500 7
Loulé - 530 Sebastiao 2.720.500 2.720.500
Loures - Camarate 4.032.500 4.032.500 =
Loures - Santo Antonio dos Cavaleiros 3.083.500 3.083.500 -
Maia - Moreira 3.321.000 3.321.000

A transportar 62.749.000 62.749.000 -
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Valor Contabilistico a . Valia
Imodveis 31 de Dezembro de dasl d.os-valores Potencial
2025 () das avaliagdes (B) (B)-(a)
Transporte 62.749.000 62.749.000 -
Marinha Grande 3.057.000 3.057.000 S
Montijo - Afonsoeiro 3.652.500 3.652.500 -
Odivelas 2.673.500 2.673.500 -
Odivelas - Canecas 4.219.000 4.219.000 e
Odivelas - Famaes 3.464.500 3.464.500 5
Olhdo - Quelfes 3.579.500 3.579.500 =
Oliveira de Azemais 3.345.000 3.345.000 =
Ourém - Fatima 3.040.500 3.040.500 =
Ovar - Esmoriz 3.937.500 3.937.500
Pacos de Ferreira 2.860.500 2.860.500 =
Pairmela - Quinta do Anjo 2.001.500 2.001.500 7
Pombal 3.509.000 3.509.000 >
Portim3o 2.765.500 2.765.500
Santa Maria da Feira - Arrifana 1.067.500 1.067.500 =
Santa Maria da Feira - Lourosa 2.789,500 2.78%.500 -
Santarém - Salvador 2.118.000 2.118.000 -
Silves - Armacio de Péra 4.278.500 4.278.500
Sesimbra Quinta do Conde 4.097.500 4.097.500 -
Sines 2.892.000 2.892.000 =
Valongo 3.299.000 3.299.000 E
Viana do Castelg - Santa Marta de Portuzelo 3.201.000 3.201.000
Vila do Conde 4.188.000 4,188.000 =
Vila Franca de Xjra - Vialonga 1.782.500 1.782.500 >
Vila Nova de Gaia - Madalena 3.586.000 3.386.000 -
Vila Nova de Gaia - Pedroso 3.087.500 3.087.500
Vila Real de Santo Anténio 5.255.000 5.255,000 =
Viseu - Abraveses 3.587.500 3.587.500 =
Vizela - Infias 1.780.000 1.780.000 -
Subtotai - Construcdes acabadas 151.864.000 151.864.000 =
Total 153.072.000 153.072.000 &
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Nota 4 - Inventario da carteira de titulos

Em 31 de dezembro de 2025, a sociedade tem na sua carteira de titulos um instrumento financeiro ﬁ/
de cobertura de risco de taxa de juro {"CAP"), com o objetivo de minimizar o impacto do efeito da ;’f

flutuagac de taxas de juro no financiamento contratado: /
Descrigdo cor?tl:aatnat;:ai:iecial Aumentos Redugbes Saldo Final /K
Carteira de Titulos e Participagdes
Outros titulos 7.800.000 1.996.687 7.799.806 1.996.881 (F—
Total 7.800.000 1.996.687 7.799.806 1.996.881

Nota 6 — Derrogacao as Disposig¢des do PCFII

As demonstracdes financeiras encontram-se elaboradas de acordo com as disposicdes do PCFII,
descritos na Apresentacao das Contas e Resumo dos Principais Principios Contabilisticos e
Critérios Valorimétricos da nota introdutdria, ndo tendo existido qualquer situacdo em que tais
disposi¢oes tenham sido derrogadas.

Nota 7 — Discriminagdo da Liquidez do Fundo

Descrigdo Saldo inicial Aumentos Redugdes Saldo Final
Depésitos a ordem 2.311.910 28.782.770 30.175.310 919.370
Total 2.311.910 919.370

As contas de depdésitos a ordem encontram-se abertas junto do ING Bank N.V. (sucursal em
Portugal), do Novo Banco e do Banco Invest.

Nota 9 - Valores comparativos - rdbricas das demonstragdes financeiras cujos conteddos nao
sejam comparaveis com os do periodo anterior

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

Nota 10 - Empréstimos contraidos e garantias reais

Em 31 de dezembro de 2025 a SIC apresenta registado nas suas contas um empréstimo contraido
(ndo titulado) junto do Ing Bank, NV {sucursal em Portugal) no montante atual de 80.100.000
Euros.

Relatdrio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO .
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Este empréstimo foi contraido em 31/01/2023 no montante total de 80.100.000 Euros com 1/\
reembolso previsto em 31/12/2027, sendo que a taxa de juro & composta por um spread de 2,00

% ao ano mais taxa Euribor indexada a trés meses. Erm consequéncia, foi adquirido um produto @/
financeiro para cobertura do risco de fluxo de caixa do empréstimo existente, e que fixa a variagao e
da Euribor, a uma taxa de 1,025 % (ver nota 4). /

A rubrica de Juros e custos equiparados tem a composicao evidenciada abaixo: /#
)
Descrigao 2025 2024 *

Juros financiamento 3.492.680 4.632.637

Comissdes Bancarias 182,962 201.286

Total 3.675.643 4.833.923

Como garantia deste financiamento bancario, a Sociedade hipotecou a totalidade dos seus
imoveis, tendo ainda sido cedidos e constituido um penhor de primeiro grau a favor do ING
(Sucursal em Portugal) sobre direitos de créditos existentes e futuros resuitantes (i) das apélices
de seguro, (i) de contratos de utilizagao e (iii) do Property Management Agreement, bem como a
constituicao de um penhor mercantil das agdes da SIC, dos créditos recebidos ao abrigo do
contrato de cobertura e do SPA, bem como o penhor financeiro sobre as contas bancarias.

Nota 11 - Ajustamentos e provisées

Em 31 de dezembro de 2025, as provisdes sdo as que abaixo se descrevem:

Redugdes /
Saldo Inicial Aumentos e. u ¢ ?s Saldo Final
Utilizagdes
Provisbes para encargos 40.000 - = 40.00
Total 40.000 = = 40.000

O valor apresentado na rubrica de provisoes engloba um montante de 30.000 euros respeitante
a responsabilidade futuras para com obras, sendo que os restantes 10.000 euros foram
constituidos para processos judiciais em curso, cujo desfecho se desconhece a data deste
relatdrio.

Nota 12 — Reten¢ao de Impostos

No decurso do exercicio de 2025 nao foram efetuadas reten¢oes na fonte sobre rendimentos
prediais obtidos pela Sociedade.

Retatdrio e Contas 2025 PDSM PORTFOLID .
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Nota 13 — Responsabilidades assumidas por e para com terceiros

Para além do referido na nota 10, em 31 de dezembro de 2025, a (inica responsabilidade assumida
para com terceiros & uma garantia no valor de 5.232,48 euros, cujo montante esta depositado na
nossa conta do Novo Banco, a favor da Camara Municipal de Vila Nova de Gaia, com destino ao

cumprimento das obriga¢des assumidas no ambito do processo de licenciamento relativo ao

cumprimento da execucao da reformulagao do entroncamento da EN. 1.

Nota 14 — Outras Informacgoes Relevantes para a Apreciacao das Demonstragoes Financeiras
14.1 Outras contas de devedores

0 montante registado nesta ribrica ascende a 4.059 Euros e diz respeito na sua totalidade a
reembolso de despesas faturadas a um inquilino (Pingo Doce - Distribuigdo Alimentar, SA).

14.2 Acréscimos e diferimentos

A ribrica de acréscimos de proveitos a receber refere-se ao valor de juros, no montante de
143.606,26 Euros, a receber em resultado da existéncia do instrumento financeiro efetuado para
cobertura de risco do financiamento, conforme divulgado na nota 4.

14.3 Despesas com custo diferido

Descricdo 2025 2024
Avaliagdes Imobilidrias 47.886 42.486
Seguros 425856 530.109
Imposto de Selo 178.831 264.604
Comissdes Bancdrias 304.057 448.397
Total 956.630 1.285.596

O valor das despesas com custo diferido apresentado no balanco refere-se a especializagao de
despesas incorridas com iméveis e cuja imputagao é feita pelo periodo a que economicamente
respeitam ou se considera serem atribuiveis e detalham-se conforme quadro acima.

[~

()
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14.4 Outras Contas de Credores \f
A rubrica de Outras contas de credores tem a composicao evidenciada abaixo: 3
Descrigdo 2025 2024 /
Imposto retido por terceiros {2.238.770)
Imposto sobre o Valor Acrescentado 361.583 285.269
Credores por farnecimentos servigos 88.893 477.591
Caugges de inquilines 66.440 66.460 #
Total 516.916 (1.6409.471)

A conversao em SIC em 2023 trouxe uma alteracao de tributacao em sede de IRC, passando a

Sociedade a estar sujeita a tributa¢do de acordo com o artigo 22° do Estatuto dos Beneficios

Fiscais conforme explicado na alinea f} da “Apresentacao das Contas e Resumo dos Principais

Principios Contabilisticos e Critérios Valorimétricos”. Salientamos que o montante de imposto
a recuperar evidenciado em 31 de dezembro de 2024, no valor de 2.238.770 euros —

correspondente a pagamentos por conta de IRC e a imposto retido por terceiros relativos a
exercicios anteriores, e que se encontrava pendente de reembolso pela Autoridade Tributaria
— foi integralmente recebido durante o corrente exercicio.

14.5 Acréscimo de custos

0 saldo apresentado em 31 de dezembro de 2025 decompoe-se conforme quadro abaixo:

Descrigao

Juros de empréstimos obtidos
Comissao de gestdo
Comissao de Deposito
Taxa de supervisao
Imposto de selo sobre a carteira
Auditoria
IMI
Reavalizagao de Imoveis
Total

2025 2024
560.905 697.475
19.500 19.500
5.200 15.600
1.967 2.025
9.454 37.632
21.700 21.210
108.036 108.036
& 750
726.761 902,228

O montante de juros, apresentado acima, diz respeito a especializagao dos juros referentes ao
exercicio de 2025, decorrente do empréstimo contraide com o Banco ING (ver nota 10), e que

sera liquidado com a prestagao de janeiro de 2026.

Relatdrio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO .
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14.6 Receitas com proveito diferido {/\

O montante registado nesta ribrica ascende a 28.332 Euros e diz respeito a rendas de 2026 que
foram antecipadamente faturadas aos inquilinos em 2025. Q/

14.7 Comissdes //1\/

0 saldo apresentado em 31 de dezembro de 2025 decompde-se conforme quadro abaixo: /
|

{

Descrigao 2025 2024 ﬁ
Comissao de gestdo 225.000 225,000
Comissao de depésito 60.200 60.000
Taxa de supervisao 22.830 24.086
Total 308.030 309.086

14.8 Ganhos e Perdas em ativos imobiliarios

Os ganhos em ativos imobiliarios registam as valias potenciais reconhecidas dos imbveis em
carteira, as quais correspondem a diferenga favoravel entre os valores contabilisticos e os valores
das avaliagGes, imputada no exercicio de 2025, no montante de 2.571.500 Euros (2024: 2.587.900
Euros).

Na rubrica de Perdas em Ativos Imobiliarios estao registadas as menos valias potencias, no total
de 63.388 Euros {2024: 653.000 Euros), resultantes de desvalorizagdes determinadas pelas
reavalia¢des, imputadas de acordo com o descrito na alinea c) da Nota Introdutdria referente aos
critérios valorimétricos.

14.9 Impostos

0 montante registado em Impostos é decomposto como segue:

Descrigio 2025 2024
Impostos indiretos {Imposto de selp) 133.605 321.372
Outros impostos {IMI] 112.657 108.444
Total 246,262 430,816

14.10 Fornecimentos e Servigos Externos

A rabrica de Fornecimentos e Servigos Externos apresenta em 31 de dezembro de 2025 e 31 de

dezembro de 2024 os seguintes montantes:
Relatdrio e Contas 2025 .
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Descrigdo 2025 2024 i
Avaliagdo dos activos imobilia 54.810 42724 //
Seguros 128.240 133.776 0/
Hanorarios - 16.231
Consultoria 4.240 21.000
Condominio 9.451 12,003 i k\
Auditoria 31.160 30.420 *_
Contencioso e Notariado 3.210 33.046
Projetos e Estudos 13.650
Conservac¢ao e Reparagao 2.725 2.500
Outros servicos de gestao - 91
Outros fornecimentos e servicos 1.129 15.418

248.615 307.208

A variacdo de valores entre os dois anos apresentados na rubrica de Contencioso e Notariado
deve-se ao valor incorrido em 2024 com o apoio juridico ao processo de licenciamento do imovel
Felgueiras - Margaride.

14.11 Proveitos e ganhos correntes

Descrigao 2025 2024
luros e proveitos equiparados 1.036.003 2.165.187
Ganhos em ativos imobiliarios 3.200.104 3.955983
Rendimentos de ativos imobiliarios 9.828.622 9.581.075
Total 14.064.729 15.706.245

Os juros e os ganhos na carteira de titulos estao associados ao instrumento de cobertura de risco
do financiamento (ver nota 4).

Os ganhos em ativos imobiliarios dizem respeito as mais valias potenciais reconhecidas dos
imoveis em carteira, as quais correspondem a da diferenca favoravel entre os valores
contabilisticos e os valores das avaliagoes resultantes do cumprimento das exigéncias da CMVYM
(ver Nota 14.8), durante o exercicio de 2025, no montante de 3.200.104 Euros (2024: 3.955.983
Euros) imputadas a resultados nos termos descritos no capitulo introdutério relativo aos principios
contabilisticos e critérios valorimétricos.

Relatdrio e Contas 2025 -
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Os rendimentos de ativos imobiliarios refletem os valores cobrados aos inquilinos a titulo de
arrendamento dos imoveis, no montante total de 9.828.622 Euros (31 de dezembro de 2024:

9.581.075 Euros).

Nota 15 - Quadro comparativo dos valores de inventario

NN

A evolugdo dos valores liquidos da carteira de imdveis bem como das ag0es apresenta-se

A3

conforme quadro abaixo:

Descrigao 2025 2024
Valor liquido da carteira de imdveis 153.072.000 150.519.500
Valor da unidade de participagao 6,3029 6,4891

Nota 16 - Discriminagao das Remuneragoes Pagas pela Entidade Gestora

Dando cumprimento ao disposto nas secgoes 5 e 6 do Anexo IV a que se refere o n.° 1 do artigo
93° do Decreto-Lei 27/2023, de 28 de abril, o total das remuneragoes pagas pela entidade gestora,
durante o exercicio de 2025, calculado proporcionalmente ao valor liquido global do fundo, é
detalhado no quadro abaixo:

Descrigio Remuneragoes Remunera¢des
fixas Varidveis
Remuneragdes dos 6rgaos sociais
Administragao 25811 2738
Fiscalizagao 843
Remuneragdes dos empregados
Com fungdes de controfo 7.789 521
Outros 83.501 9.492
Total 117.944 12,751

0 namero de colaboradores da entidade gestora em 31 de dezembro de 2025 era o que abaixo se
descreve:

Descrigao Nimero
Orgaos sociais 9
Restantes colaboradores 59
Total 68

Relatorio e Contas 2025 PDSM PORTFOLIO .
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Nota 17 - Acontecimentos Subsequentes

Nao existem factos relevantes ocorridos ap6s 31 de dezembro de 2025 e até a data em que as
demonstragdes financeiras da SIC foram aprovadas para emissao, que devessem ser refletidos
nas demonstracdes financeiras, ou dados a conhecer, de forma a permitir uma correta
interpretacao das mesmas.

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

A possibilidade de que o encarecimento da energia viesse a gerar pressdes adicionais sobre 0s
niveis de pregos pode levar a uma revisao das expectativas quanto a orientagao futura da politica
monetaria, admitindo que o mercado vir a possa 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 economicos e financeiros deste conflito dependerao da sua duracdo e intensidade,
incluindo potenciais perturbagdes nas cadeias de produgao e logistica, impactos negativos na
confianga dos agentes econdmicos e eventuais medidas de resposta por parte das autoridades de
politica econdmica.

Cw
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas da PDSM Portfolio (Portugal) — SIC Imobiliaria
Fechada, S.A. (o OIC) gerido pela Square Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos
de Investimento Coletivo, S.A. (“Entidade Gestora”), que compreendem o balango em 31 de dezembro
de 2025 (que evidencia um total de 157.103.519 euros e um total de capital do OIC de 75.634.268 euros,
incluindo um resultado liquido de 7.815.109 euros), a demonstragéo dos resultados e a demonstragéo dos
fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragées financeiras
que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posigéo financeira da PDSM Portfolio (Portugal) — SIC Imobiliaria
Fechada, S.A. gerido pela Square Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2025 e o seu desempenho financeiro e fluxos
monetarios relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal para Sociedades de Investimento Imobiliario.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientacées técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na secgao “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 opiniao.

Responsabilidades do érgao de gestao pelas demonstragées financeiras

O ¢érgao de gestédo da Entidade Gestora é responsavel pela:

= preparacao de demonstracgoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para Sociedades de Investimento Imobiliario;

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

= criacdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragdes financeiras isentas de distorgées materiais devido a fraude ou a erro;

= adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

= avaliagdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A., sociedade KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A
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independentes associadas com a KPMG International Limited, uma sociedade Inscrito na O.R.0.C. N° 189 — Inscrito na C.M.V.M. N° 20161489
inglesa de responsabilidade limitada por garantia Matriculada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o

N° PT 502 161 078



Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras

como um todo estdo isentas de distorgbes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde

conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga mas nao € uma garantia de

que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢gdo material quando

exista. As distor¢gdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou

conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes 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 distor¢do material das demonstracdes 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 nao detetar uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o
risco de nao detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio,
falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicédo ao controlo interno;

= obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma
opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

= avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagodes feitas pelo 6rgéo de gestao da Entidade Gestora do OIC;

= concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgdo de gestdo da Entidade Gestora do OIC, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condi¢gdes que possam suscitar duvidas significativas
sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a atenc&o no nosso relatério para as divulgacdes relacionadas
incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar
a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do
nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que o OIC descontinue
as suas atividades;

= avaliamos a apresentagéo, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes e os acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada; e,

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacgao constante do relatério
de gestao com as demonstragdes financeiras e a pronuncia 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.



KPMG

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatdrio de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informacgéao nele constante é coerente com as demonstragdes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagéo sobre o OIC, ndo identificamos
incorre¢cdes 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 da
Gestao de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios e pressupostos de
avaliagéo dos ativos que integram o patriménio do OIC.

Sobre a matéria indicada nao identificamos situagdes materiais a relatar.
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