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FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A /
RELATORIO E CONTAS RELATIVO AO EXERCICIO DE 2025 L

Ao pablico em geral e aos Senhores Participantes em particular,

Nos termos da Lei e do Regulamento de Gestdo, submetemos a VVossa apreciacdo o Relatério e

Contas da FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A (doravante designada SIC,
Sociedade ou Forum Montijo), relativo ao exercicio de 2025.
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1. Enquadramento Macroecondmico

Acontecimentos internacionais mais relevantes em 2025:

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

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

Nos primeiros 100 dias de mandato, Trump assinou 142 ordens executivas — 0 maior
ndmero 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
administracao anterior e reposicionar os EUA no sistema internacional.

A administragao adotou ainda uma postura mais critica face a Uniao Europeia,
caracterizando o bloco como excessivamente regulado, vulneravel a imigragao ilegal e
excessivamente centrado na transicao ambiental, colocando em causa a estabilidade da
relagdo 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 territorio de Gaza.

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

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

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 administragao 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.
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No caso europeu, foi acordada a aplicagao de tarifas de 15% sobre exportagoes para os
EUA, em troca de compromissos adicionais de Bruxelas na aquisi¢do de energia e
armamento norte-americanos.

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

Um cessar-fogo mediado pelos EUA e pelo Qatar foi alcan¢ado em junho, com ambas as
partes areivindicarem sucesso militar.

Restrigoes chinesas a exportagao de bens raros (matérias-primas). No final de 2025 a
China impds restrigdes severas a exportagdo de terras raras e ‘essenciais para mdltiplos
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 milhGes de euros
para reforgo da defesa europeia.

Em Portugal:
{(fonte: SIC noticias)

Janeiro

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

Primeiro pedido de demissao no XXIV Governo Constitucional chefiado por Luis
Montenegro: o secretario de Estado da Administracao 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 produgao 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 Relagdo de Lisboa declarou prescrita contraordenagdo de 225 milhoes 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.
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Margo

Governo caiu apds 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.

Cientistas da OMM revelaram que sinais de alteracées climaticas bateram recordes em
2024, alertando para consequéncias duradouras.

PSD venceu elei¢des 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 relatoric da Agéncia para a Integracdo, Migragdes e
Asilo (AIMA).

0 Governo anuncia um pacote de medidas com um valor superior a 10 mil milhées 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, fenomeno inédito na Europa.

Maio

Eleicdes legislativas confirmam vitoria da Alianga Democratica (PSD/CDS-PP) com 91
deputados; Chega é segunda for¢a 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
Anténio José Seguro anuncia candidatura as presidenciais de 2026.

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

Marcelo Rebelo de Sousa da posse ao primeira-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
milhdes de euros para 100% do capital social.

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

José Socrates e 20 arguidos da Operagao Marqués iniciam julgamento no Campus de
Justica uma década apds o inicio do processo por corrup¢ao.

®

Governo proibe uso de telemoveis nas escolas ate ao 6.° ano.

Ministério Plblico acusa Joe Berardo e trés arguidos de burla qualificada envolvendo
simulagao de a¢ao civel que prejudicou trés bancos nacionais em mil milhdes de euros.

N 2—

Mariana Leitao eleita lider da Iniciativa Liberal, a primeira mulher a assumir o cargo.
Governo escolhe Alvaro Santos Pereira como governador do Banco de PortugaI.L _

Agosto L
Portugal activa o Mecanismo Europeu de Protec¢ao 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 eleva rating de Portugal para A+, perspectiva 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 éa
mais elevada da década.

A pianista Maria jodo 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 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 execugao do PRR.

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

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

Novembro

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

%

Dezembro

« Portugal e Ucrdnia celebram acordo para produgao de drones subaquaticos.

-3

Enquadramento macroecondémico mundial
(Fonte: Boletim Econdmico do Banco de Portugal, dez. 2025)

0 produto interno bruto mundial devera crescer 3,2% em 2025, apés os 3,3% registados em 2024, I/"
Prevé-se a manutencdo de taxas de crescimento muito proximas de 3% nos préximos anos. A
atividade econdmica internacional tem revelado uma resiliéncia superior ao antecipado, num L
contexto em que os efeitos adversos associados a um aumento da incerteza e ao reforgo das
restrigdes ao comercio foram compensados pelo investimento ligado a Inteligéncia Artificial, pelo

alivio das condicoes financeiras e pela orientacdo expansionista das politicas orgamentais em
varias economias.

Apds um crescimento robusto no inicio de 2025, a atividade econdmica 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 reducao da inflagao para 2,1% em 2025, 1,9% em 2026. A
inflagao subjacente, medida pela taxa de variagao excluinde bens alimentares e energéticos,
devera diminuir de 2,4% em 2025 para 2,2% em 2026.

Para 2026, estimamos uma redugdo das taxas de juro de curto prazo na area do euro, bem como
urma apreciacao da moeda. A perspetiva de continuidade do crescimento economico e de uma
inflacdo préxima de 2% no médio prazo contribuiu para uma nova orienta¢do da politica
monetaria do BCE.

De acordo com as expectativas implicitas nos contratos de futuros, a taxa 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 pablica 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 valorizagao expressiva dos mercados levou os pregos dos titulos a maximos
histdricos levantando preocupacgées quanto a possibilidade de sobreavalia¢do destes ativos.

Relat6rio e Contas 2025 FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A .
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Nos mercados de divida soberana das economias avangadas, as inquietagoes relacionadas com g}
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 Franca e a Alemanha, do que na Italia, Espanha ou Portugal.

Principais Indicadores da economia mundial / '

/
Indicador 2024 2025 2026 2027 2028
Enquadramento internacional -
PiB mundial tva 33 32 31 31 30 L
PIB da drea do euro lva 09 14 12 14 14
Comércio mundial tva 32 41 21 30 30 L
Procura externa tva 18 40 24 28 28

Pregos internacionais

Prego do petrdleo vma 751 615 540 541 553
Precgo do gas (MWh) vma 344 365 296 215 250
Maténas-primas ndo energéticas va 9.1 16 27 05 03
Preco de importagdo dos concorrentes tva 04 03 09 21 2.1

Condigbes monetarias e financeiras

Taxa de juro de curto prazo {(EURIBOR a 3 meses) % 36 22 20 2.1 23
Taxa de jero implicita da dinda publica % 23 23 24 25 26
indice de taxa de cambio efetiva tva 19 28 17 00 00
Taxa de cambio euro-ddlar vma 108 113 116 116 116

Fontes: Banco de Portugal e Eurosistema (calculos do Banco de Portugal). | Notas: tva - taxa de variagao anual, % — em percentagem, vma
~~ yalor 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 préximos de 2%.

Apesar de um enquadramento externc adverso, caracterizado por tensdes comerciais
persistentes, niveis elevados de incerteza e uma valorizacao expressiva do euro, a atividade
econdémica nacional mantém um ritmo de expansao assinavel. Os efeitos destes fatores
desfavoraveis tém sido mitigados pela melhoria das condi¢des financeiras, pelo refor¢o dos
fluxos de financiamento provenientes da Uniao Europeia (PRR) e por uma orientagao orcamental
de natureza expansionista.

O 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 dura¢ao. Contudo, no
médio prazo, a desaceleracao do crescimento demografico, conjugada com a diminuigao dos
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fluxos migratérios, devera condicionar a dinamica do emprego e, por essa via, 0 crescimento
potencial da economia.

Principais Indicadores da economia portuguesa /A
A1

indicador Pesos 2024 2024  2025{(p) 2026(p) 2027(p)
/. f

Produto interno bruto (PIB) 1000 21 20 23 17
Consumo privado 609 30 36 23 20
Consumo publico 169 15 16 12 10
Formagdo bruta de capital fixo (FBCF) 204 42 40 60 ¢9
Procura interna 98 2 29 4.0 28 16
Exportacdes 458 31 11 26 28
importagdes 439 48 53 35 24 I/
Emprego (a) 07 22 11 05
Taxa de desemprego (b} 64 62 6.3 63
Balanga corrente e de capitat (% PIB) 31 28 32 20
Balanca de bens e semicos (% PIB) 23 i1 09 11
indice harmanizado de pregos no consumidor (IHPC) 27 22 21 20
Excluindo bens energéticos e alimentares 27 22 23 21
Deflator do PIB 438 4.0 31 22
PIB per capita (c) 11 11 18 14
PIB por indviduo em idade ativa (d) 11 13 1.9 16
PIB por trabalhador (e} 14 02 13 12
Saldo grgamental (% PIB) 05 0.0 0.4 -0.9
Divida publica (% PIB) 936 882 840 818

Finangas pablicas

No dominio das finangas publicas, os analistas estimam um equilibrio or¢amental 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 aprovacao no processo legislativo.

A degradacao orcamental resulta da implementagao de medidas de alivio fiscal e do aumento
estrutural da despesa publica. 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 orgamental e evidenciando, simultaneamente,
riscos a sua sustentabilidade futura.

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

O racio da divida publica devera passar de 93,6% do PIB em 2024 para 80% em 2028.
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No curto prazo a redugao do racio da divida pablica afigura-se relativamente segura. Todavia,
eventuais cenarios de deterioracdao das condicdes macroeconémicas ou de auséncia de
consolidagao orgamental, em particular tendo em conta as pressdes estruturais associadas ao
envelhecimento demografico poderao conduzir & estabilizagao ou mesmo a reversao da
tendéncia de reducao 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 orcamental sobre o rendimento
disponivel das familias.

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

O crescimento econémico € 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 desaceleracao resulta, sobretudo, da menor contribuigdo das
remuneragdes do trabalho, num enquadramento marcado por ritmos progressivamente mais
contidos de criagao de emprego e de crescimento salarial.

A taxa de poupanca das familias, apés aumento significative observado em 2024, para 12,5%,
devera diminuir gradualmente num contexto de redugdo das taxas de juro e de menor incerteza
macroeconomica.

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 reforgado comportamentos
de poupanga.

Exportacoes

O crescimento das exportagoes devera abrandar para 1,1% em 2025, antecipando-se, para os
anos subsequentes uma evolugao 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 antecipa¢ao de transa¢ées face ao
andncio de aumento de direitos aduaneiros e, por outro, pelo crescimento expressivo dos fluxos
associados ao investimento em inteligéncia artificial.

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

0 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 pressdes adicionais sobre a competitividade-prego,
decorrentes da apreciacao do euro e do crescimento relativamente elevado dos custos do
trabalho observado nos Gltimos 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.

Apos 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 populagao residente.

A componente energética apresentou taxas de variagao ligeiramente negativas ou proximas de
zero desde margo, refletindo a descida do prego do petrdleo nos mercados internacionais.

Este movimento foi particularmente evidente nos servigos mais volateis associados ao turismo,
Cujos pregos, ap0s aumentos expressivos nos anos anteriores (30,2% em 2022, 14,2% em 2023
e 5,5% em 2024), registaram variagdes homaélogas 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 inflagao face a area do euro devera manter-se préximo de zero de acordo com
as projegdes do Eurosistema.

Principais nimeros

0 ano de 2025 encerrou com €2,7 mil milhdes de euros 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 dltimos 10 anos.

A nivel setorial verificou-se uma grande diversificagao continuando os setores tradicionais de
escritorios e retalho bastantes ativos.

Relatdrio e Contas 2025 FORUM MONTIIO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A .



SQUARE

Volume de Investimento em Imobiliario Comercial em Portugal f‘
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Fonte; Worx, CBRE, C&W. Valores em milhdes de euros

Prime Yields

As yields em Portugal encontram-se num nivel estavel, sendo que apenas os escritdrios viram
uma compressao de 25 pontos ao longo do ano transato.

Prevé-se que em 2026 as yields se mantenham estaveis, com descidas pontuais moderadas,
em linha com o padrao que se prevé para as taxas de referéncia.

Q4 2025 PORTUGAL
Escritorios 5,00%
Centros Comerciais 6,50%
Comércio de Rua 4,25%
Logistica 5,75%
Hotéis 5,50%
Obrigagtes do Tesourc a 10 angs 3,27%

Euribor 12 meses 2,24%

Fontes: CBRE, C&W e Dils Research

Relat6rio e Contas 2025 FORUM MONTI)O - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .



Vi g

SQUARE

Asset Management




SQUARE

2. Mercado de fundos de investimento europeu
(Fonte: EFAMA Asset Management in Europe, dez. 2025)

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

No final do terceiro trimestre de 2025 estima-se que os ativos sob gestao tenham alcangado
34,4 bilioes de eurgs, 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

valorizagao significativa do euro face ao dolar e a estagnagao dos pregos das obrigagdes na
Europa.

Evolucdo dos Ativos sab Gestao na Europa (trilides de euros, percentagem)
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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 Fran¢a, Suica,
Alemanha, Paises Baixos e Italia. Esta concentracao resulta nao s6 da dimensao dos mercados
internos de poupanca, mas também da presenca de importantes centros financeiros como

Londres, Paris, Frankfurt e Zurique que desempenham um papel central no desenvolvimento do
setor.
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Ativos sob gestdo nos paises europeus no final de 2024
(mil milhGes de euros, percentagem do total)

Ativas sob Gestao (mil milhoes €) Quota de Mercado (%)

Reino Unido | 12.069 | 36 | s

Franga 5.290 | 16 ;’
Suiga 3.670 |

Memarba | a9 10 J

}Pa_l'ses Baixos 1 2.119 L 6 | L -
alia ke8| 5 |

L Espanha _l_ 583 1 2 | \,\

i_Dingmarca 4_ B - 548 | 2 |

|Bélgica | 447 | 1

(RestodaBuropa | 3559 ) "

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 exposigac a
acbes nas carteiras dos fundos de investimento, em comparagac com os mandatos
discricionarios, bem como a evolugdo globalmente positiva dos mercados financeiros.

Em 2024, este padrao manteve-se, os mercados acionistas registaram ganhos expressivos,
enquanto os pregos das obrigacoes 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.
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Mandatos discricionarios e fundos de investimento
{Percentagem do total de ativos sob gestao)

+1.7 PP
.

56 31__‘ m

tnvestment Funds

2015 2016 2017 20%8 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .



SQUARE

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 pensoes, 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 solugoes 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 exposi¢ao aos mercados de capitais.

Alocagao dos Clientes de Retalho no total dos ativos sob gestao

30 4
2% 1
20 4
151
10 4
5
' JE TSRS . _ _—

Maior alocagao de ativos em agdes

Paercentagem (%l

A percentagem de agoes 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 posi¢oes 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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Alocagao de ativos no final de 2024

Bond Cash/Money Market
35.4% Instrument Private

Eqult
6.2% e

| Other Aernatives ™.
: "

s 2%

Crescimento do investimento passivo

Propetty
3

Hedge
Fund
1%

Structured
Products

0.4%

Outra tendéncia relevante na alocagdo de ativos por parte dos gestores europeus & o crescimento
do peso da gestao 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 replicacao de indices.

Os principais fatores que sustentam esta evolugdo sao os custos mais reduzidos, a elevada

liguidez e a fac

ilidade de acesso para os investidores.

Ativos sob gestdo por estilo de investimento na Europa Ocidental

Passive

Active and
Alternatives

2014 2017 2020 2022 2023 2024
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3. Enquadramento do mercado de Fundos de Investimento de Imobiliario em Portugal é}—*

Em dezembro de 2025, o valor sob gestdo dos fundos de investimento imobiliario (Fll), dos
fundos especiais de investimento imobiliario (FEIl} e dos fundos de gestdao de patriménio ‘
imobiliario {FUNGEPI) atingiu 20.321,6 milhdes de euros.
A
/

0 montante investido nos fundos de investimento imobiliario subiu 17,8% para 19.103,7 milhdes

de euros. Nos FEIl, o valor subiu 15,5% para 960,8 milhoes de euros e nos FUNGEPI caiu 13% para )
0s 257,1 milhdes de euros. I/‘
Fonte: CMVM

Evolugao do Volume sob Gestao dos OIA Imobiliarios:

A Square Asset Management é a segunda entidade gestora de OlA’s Imobiliarios com maior
volume de ativos sob gestao em 2025, com 2.476 milhdes de euros (2024: 2.194 milhdes de
euros). Esta posi¢do 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: 12,90%).

Ranking das 10 maiores Sociedades Gestoras de OIA’s Imobiliarios em 2025

Entidade o
LYNX Asset Managers - SGOIC, S.A. 15,66%
Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de
. . 12,34%
Investimento Coletivo, 5.A.
Sierra 1G, SGOIC,S.A. 7,42%
Insula Capital - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo,
4,98%
S.A.
BPI Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
. 4,14%
Coletivo, 5.A.
Interfundos - Sociedade Gestora de Organismas de Investimento Coletivo, 611%
S.A. '
GEF - SGOIC, S.A. 3,97%
Caixa Gestdo de Ativos, SGOIC, S.A. 3,80%
Norfin - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. 257%
Montepio Gestao de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de 2 864

Investimento Coletivo, S.A.

Fonte: CMVM
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4. Caracterizagio da FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A

A conversio da FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A, (doravante SIC) anteriormente
denominada Brafero - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. em sociedade de investimento coletivo foi autorizada
pela CMVYM em 11 de dezembro de 2024 e ocorreu em 17 de dezembro de 2024. A sua duragao é de 40
anos, prorrogavel por uma ou mais vezes, mediante deliberagao da Assembleia Geral. O banco depositario
e o Banco Invest, S.A. e é gerida pela Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A (doravante Sociedade Gestora).

A constituigao da SIC resultou de um processo de alteragdes estatutarias de uma sociedade andnima
previamente existente, denominada “Brafero - Sociedade imobilidria, S.A." que tinha como objeto social
a compra e venda de imoveis, bem como a administracdac do seu imdvel préprio destinado ao centro
comercial "Forum Montijo", neste se incluindg, 0 seu arrendamento, bem como quaisquer outros atos ou
transagoes diretamente relacionados com a supramencionada atividade, tendo sido adaptada ao regime
aplicavel aos organismos de investimento coletivo sob a forma de sociedade nos termos e para os efeitos
do Regime de Gestdo de Ativos (RGA).

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

Em 24 de julho de 2025, a SIC fundiu-se por incorporagac com a Alegro Montijo — SIC Imobiliaria Fechada,
S.A. implicando um aumento do capital social, que passou de €22.554.000,00 {vinte e dois milhoes
quinhentos e cinquenta e quatro mil euros) para €62.278.758,00 (sessenta e dois milhdes duzentos e
setenta e oito mil setecentos e cinquenta e oito euros), mantendo o ndmero de a¢des.

O ativo imobiliario da SIC na presente data, originario da conversao da sociedade preexistente,
compreende as fragdes autdonomas identificadas com as letras “B”, “C", “D”, "E”, “F", "G", "H", “I", "I", "K",
“L", “M", "N, 0", "P", "Q" e "S", que constituem o centro comercial e retail park do complexo designado
“Forum Montijo”, do prédio urbano sito em Afonsoeiro, Pau Queimado, na Unido das Freguesias de Montijo
e Afonsaeiro, municipio do Montijo, descrito na Conservatéria do Registo Predial do Montijo sob o niimero
855 da referida freguesia, e inscrito na matriz predial urbana sob o nimero 2895, da Uniao de Freguesias
das Montijo e Afonsoeiro {doravante designadas, em conjunto, por “Centro Comercial”).

A SIC tem, atualmente, uma politica de investimento meramente passiva.

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .
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5. Atividade da Sociedade em 2025

Em 2025, ha a destacar a fusao por incorporagao da Alegro Montijo — SIC imobiliaria Fechada,
S.A. {SIC Incorporada) na Forum Montijo — SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (SIC Incorporante), a 24 de
julho de 2025.

A operagao acima referida consistiu numa fus3o a nivel nacional, na modalidade de fusdo por
incorporagao, por via da qual se procedeu a transferéncia do conjunto do ativo e do passivo da
SIC Incorporada para a esfera da SIC Incorporante. Por conseguinte, tratando-se de uma
transmissao efetuada a titulo universal, foram transferidos, para a SIC Incorporante, todos as
posi¢oes contratuais, direitos e obrigacdes existentes, a data, na esfera da SIC Incorporada.

A referida fusdo resultou na concentragdo na mesma SIC da atividade de exploragdo do centro
comercial e detencao do imdvel, permitindo maior eficiéncia quer da gestao dos processos quer
do proprio ativo imobiliario.

A atividade da SIC, apds a fusao, passou a ser, além da detencao do centro comercial, a sua
gestao, com o objetivo de receber os rendimentos gerados e, dessa forma, aumentar o valor das
agoes da titularidade do acionista unico.

Em 2025 o centro comercial continuou a sua atividade normal, sempre com vista ao crescimento
de visitantes e vendas, totalizando 8.271.273 visitantes, um acréscimo de 4,05% relativamente
a 2024. Foram renovados, em 2025, 13 contratos de utilizacdo de loja, equivalente a 9% da area
bruta locavel.

WAL
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6. Perspetivas para 2026

¥

Tendo em conta as caracteristicas da SIC e a sua politica de investimento, a estratégia para 2026
tera como objetivo a maximizagao do valor das agoes através do aumento das rendas geradas.

Manter-se-a o foce na melhoria continua do centro comercial, com intervengoes pontuais que se
revelem necessarias pelo normal desgaste, por forma a garantir uma boa experiéncia ao cliente.

Relativamente aos contratos de utilizagao de loja que finalizam em 2025, & expetativa da /
Sociedade Gestora a sua renovagao sem impactos consideraveis para a SIC. ]/ -

A
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7. Proposta de aplicacao de resultados

A analise das contas mostra um lucro de €12.264.852,93 (doze milhdes, duzentos e sessenta e
quatro mil, oitocentos e cinquenta e dois euros e noventa e trés céntimos) propondo o Conselho

de Administracao da Sociedade Gestora que seja transferido para resultados transitados. ﬂq,
4

=
%
lﬁ,

L
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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 gestao, mantendo um sistema de gestao dos riscos considerado
adequado e eficiente, em conformidade com os requisitos legais e regulatérios aplicaveis e
seguindo as melhores praticas nesta mateéria.

No quadro da gestdo 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 revisao sistematica dos riscos existentes e a sua manutengao dentro do nivel de
risco fixado/assumido, a Sociedade Gestora analisa as tendéncias externas como forma de
reconhecer riscos novos ou emergentes suscitados por alteragdoes das circunstancias e
condi¢des, de modo a adequar as suas respostas a ameacas que, entretanto, surjam e a riscos
que eventualmente se agravem.

i) Risco operacional

A Sociedade Gestora controla os diversos riscos operacionais a que a SIC esta exposta, incluindo
0 risco de transacao {ocorréncia de falhas na analise prévia a aprovagao de operagdes, no seu
processamento ou liquidacao), 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 gquantitativos 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 fungdes chave, desempenham de forma adequada as suas fungdes, nomeadamente
os servicos de Property Manager prestados em regime de outsourcing.

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

YN s
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Os contratos estabelecidos com os prestadores de servi¢os sao devidamente revistos e o seu

desempenho monitorizado, existindo uma supervisao continua das atividades relevantes para a @

SIC.

0 risco operacional pode ser impactado por alteragoes materiais, incluindo alteragoes nos

acordos contratuais em vigor na SIC, sendo responsabilidade da Sociedade Gestora verificar a ’

existéncia de alteragdes materiais. A Sociedade Gestora considera como alteragées materiais, a / |

serem apresentadas aos acionistas para que 0s mesmos as aprovem, por exemplo, as seguintes: /
- Mudancga do Banco Depositario da SIC; L

- Alteragao da politica de investimento da SIC;

-

- Alteragdo do estatuto de qualquer investidor. L

Entende a Sociedade Gestora que no periodo em analise nao ocorreram alteragoes a divulgar
quanto a estas matérias / Alteragao do estatuto de qualquer investidor.).

De realcar, ainda, que quanto ao risco operacional a que a SIC est3, 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 liquidagao das operagoes, de fraudes
internas e externas, da utilizacao de recursos em regime de subcontratagao, de processos de
decisdo internos ineficazes, de recursos humanos insuficientes ou inadequados ou da
operacionalidade das infraestruturas, 0 mesmo é avaliado e gerido ou mitigado no contexto da
gestdo de riscos da Sociedade Gestora, em conformidade com os requisitos legais aplicaveis,
nomeadamente no RGA, Regulamentacao do Regime de Gestao de Ativos e Regulamento AIFMD
(Alternative Investment Fund Managers Directive). Para o efeito, sao adotadas as estratégias e
processos de avaliagao dos riscos considerados adequados, eficazes e proporcionais a natureza,
dimensao e complexidade das atividades do Organismo de Investimento Alternativo Imobiliario
sob gestao (SIC), garantido assim a Sociedade Gestora o efetivo cumprimento dos deveres a que
esta obrigada.

i) Riscos financeiros

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

De referir que a SIC pode contrair empréstimos e incorrer em alavancagem para fins de
investimento e/ou liquidez. A utilizagao de alavancagem embora possa oferecer a oportunidade
de rendimentos mais elevados para a SIC, também adiciona/incrementa risco ao investimento.
Em 31 de dezembro de 2025 a SIC mantém um empréstimo bancaric no montante de
81.949.000 Euros, o que corresponde a 74% do valor do ativo sob gestdo {VLGF). A Sociedade
Gestora considera baixo o risco associado a este financiamento.
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A Sociedade Gestora adota uma politica de gestao de liquidez para monitorizar o risco de liquidez
da SIC que inclui diversas ferramentas e métodos de mensuragdo. Os procedimentos de gestao

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 os riscos financeiros, de financiamento e liquidez sao \/ _

reduzidos para a SIC, tendo em considera¢do, nomeadamente, o valor dos seus ativos e os
contratos de utilizacdo de loja estabelecidos, celebrados com entidades, que garante uma
continuidade temporal e a consequente geragao de meios financeiros regulares para a SIC. lf

jii) QOutros riscos — Risco "ESG”

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

&

As demais informagées a que se referem as secgdes 5 e 6 do Anexo IV do n.° 1 do artigo 93° do
Regime da Gestao de Ativos, estao detalhadas nas notas do Anexo as Demonstragdes
Financeiras que faz parte integrante deste relatério e contas.

-

ST
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10.  Factos relevantes ocorridas apés o termo do exercicio

Nao existem factos relevantes ocorridos entre 31 de dezembro de 2025 e a data em que as
demonstragdes financeiras da SIC aqui reproduzidas foram aprovadas que originem
ajustamentos ou que sejam relevantes para divulgacao.

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

A possibilidade de que o encarecimento da energia viesse a gerar pressdes adicionais sobre os
niveis de pregos pode levar a uma revisao das expectativas quanto a orientacao 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 econémicos e financeiros deste conflito dependerao da sua duragao e intensidade,
incluindo potenciais perturbagtes nas cadeias de producao e logistica, impactos negativos na
confianga dos agentes econémicos e eventuais medidas de resposta por parte das autoridades
de politica econémica.
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Consideragoes Finais

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

Lisboa, 17 de margo de 2026

O Conselho de Administragdo da Square Asset Management — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, SA.

{lorge Manuel de Cafvalho Pereira
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Farum Montijo - SIC Imobilidria Fechada, S-A.

{valores em euros) Demonstragio dos Fluxos Monetarios Data: 31/12/2025
. Periodo Periodo
DISCRIMINACAQ DOS FLUX
SCR CAQ DOS FLUXOS P .
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
Recebimentos
Qutros recebimentos - 8000.000

Fluxo das operagdes sobre as unidades do fundo - 8000000

OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS

Recebimentos

Rendimento de atvos imobiliarios 13872 785 1377 4
Pagamentos

Aquisigdo de ativos imobiliarios 2575995
Grandes reparagdes em ativos imobilidrios 912779 £.384 802
Despesas correntes (FSE) com ativos imobiliarios 5992016 4.680.0008

Fluxo das operagbes sobre ativos imobilidrios 15.967 960 (5863 L05)

OPERACOES A PRAZO E DE DIVISAS

Recebimentos

Recebimentes em operagdes de taxa de juro i 9B 08,801
Pagamentos

Pagamentos em operagdes de taxa de juro (LS N 210255

Fluxo das operagles a prazo e das divisas {543 @16} 438566

OPERACOES GESTAC CORRENTE

Recebimentos
Impostos e Taxas 391529 1.396.628
Contraccao de empréstimos 6,800,000 37 574.500
Pagamentos
Comissdo de gestao 290.172
Comissao de depdsito 71255
Juros de empréstimos bancaros 3568.886 1737750
Impostos e taxas 2978020 738449
Reembolso de empréstimos 13.242.067 38.696.405
Outros pagamentos correntes 81538 897.291

Fluxos das operagoes de gestdo corrente 113040.388) 13.098.768)
OPERACGES EVENTUAIS
Recetnmientos
Aguisi¢do saldo 00 por fusao 5 368 G

Fluxo das operagdes eventuais 6.368.941

Saldo dos fluxos monetérios do periodo.......[A} B.752.607 (523.606)
Disponibilidades no inicio do periodo..... (B} 534 735 1.058.341
Disponibilidades no fim do periodo..........[C}=(B)+{A) 9.287.432 534,735

Lisboa, 17 de marc¢o de 2026

Oontabissta Certificado,

A Administragao,
J ol .
fLudovic Branguinho! /v\AJ

CC n* 93499}

{lorfie Mancel de Carvahereual
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FORUM MONTIIO - SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2025 /A

{Valores expressos em euros) %

MNota Introdutéria L

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

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

Constituicao e Atividade da Sociedade

A Forum Montijo - SIC Imobiliaria Fechada, S.A., (doravante Sociedade, SIC ou Forum Montijo) é
uma sociedade andnima com sede na Rua Tierno Galvan Torre 3, Piso 14, Fragao “0” em Lisboa,
constituida em 10 de julho de 1997.

A constituicao da SIC resultou de um processo de alteragdes estatutarias de uma sociedade
andnima previamente existente, denominada "Brafero—Sociedade Imobiliaria, S.A.” previamente
a sua conversao para SIC, a qual tinha como principal atividade a compra e venda de imaoveis,
bem como a administracdao do imodve! destinado ao Centro Comercial Alegro Montijo, incluindo-
se o0 seu arrendamento, bem como quaisquer outros atos ou transagées diretamente
relacionadas com esta atividade, tendo a mesma sido adaptada ao regime aplicavel as
sociedades de investimento coletivo de capital fixo heterogeridas.

A Sociedade enquanto organismo de investimento coletivo constituiu-se como organismo de
investimento alternativo imobiliario fechado, de subscrigao particular, nos termos e ao abrigo do
disposta no n.° 1 do artigo 208.° do Regime da Gestao de Ativos, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
27/2023, de 28 de Abril ("RGA") e pelo Regulamento n°7/2023, de 29 de dezembro ("RRGA"),
assumindo a forma de uma sociedade de investimento coletivo de capital fixo, de subscricao

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTIIO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .



SQUARE

particular, com o capital social de 62.278.758,00 (sessenta e dois milhdes duzentos e setenta e
oito mil setecentos e cinquenta e oito euros), representado por 42.000 {(quarenta e duas mil)
acées escriturais e nominativas sem valor nominal.

A constituigao da SIC foi registada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios ("CMVM")
em 11 de dezembro de 2024, com uma duragao de 40 anos, contados a partir da sua constituiao,
prorrogavel uma ou mais vezes mediante deliberaciao da Assembleia Geral.

A Sociedade iniciou a sua atividade, enquanto sociedade de investimento coletivo, em 17 de
dezembro de 2024, por conversao da anterior sociedade imaobiliaria, e é gerida pela Square Asset
Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. {Sociedade
Gestora) 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¢ao de Banco Depositario.

Alteracoes societarias ocorridas em 2025

A Square Asset Management na qualidade de gestora de duas sociedades do grupo Lighthouse
Netherlands BV, a Brafero - SIC Imobilidria Fechada, S.A. e a Alegro Montijo-SIC Imobiliaria
Fechada, S.A., ambas com politicas de investimento relacionadas com o mesmo imoével (o centro
comercial atualmente denominado "“Forum Montijo”) e tendo em conta a vontade de
simplificacao da estrutura societaria do acionista, desenvolveu o projeto de fusao das duas SIC's
que veio a concretizar-se em 24 de julho de 2025, com efeitos retroativos a 1 de janeiro de 2025.
Esta operagao foi concebida da seguinte forma:

SIC incorporante - Brafero-SIC Imobiliaria Fechada, S.A, com um capital social de €
22.554.000,00 (vinte e dois milhdes quinhentos e cinquenta e quatro euros), representado por
42.000 agoes escriturais sem valor nominal, da titularidade da SIC Incorporada, a qual detém,
assim, uma participacao social representativa de 100% do capital social e dos direitos de voto.
Esta sociedade era proprietaria do imével “Férum Montijo”, tendo celebrado com a SIC
incorporada um contrato de arrendamento.

SIC incorporada - Alegro Montijo-SIC Imobiliaria Fechada, S.A., com o capital social de
€62.278.758,00 (sessenta e dois milhdes duzentos e setenta e oito mil setecentos e cinquenta
e oito euros), representado por 62.278.758 agoes escriturais sem valor nominal, da titularidade
da Lighthouse Netherlands BV, a qual detinha, assim, uma participa¢do social representativa de
100% do capital social e dos direitos de voto. Esta sociedade exercia a exploracdo do centro
comercial “Férum Montijo".

Para alem da simplificacao das estrutura societaria acima referida, esta concentragao das SICs e
da integracao e unificagdo das respetivas estruturas veio também proporcionar uma reducio dos
custos operacionais e uma maior racionalizagao dos recursos utilizados, com o consequente
aumento de produtividade e rentabilidade, concentrando na mesma SIC a detencao do imovel e

B

%
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a exploracao econdmica do mesmo, evitando a ineficiente situacdo que existia a data, de
segregacao de fungdes de proprietario e entidade exploradora da atividade desenvolvida nos
imaveis.

Com a fusdo por incorporagao, a Sociedade aumentou o seu capital para €62.278.758,00 ,f\
(sessenta e dois milhdes duzentos e setenta e oito mil setecentos e cinquenta e oito euros), ,,:‘T’:':
mantendo as 42.000 acbes. Wi
Em 17 de setembro de 2025, a SIC alterou a sua firma de Brafero — SIC Imobiliaria Fechada, S.A. //
para Férum Montijo - SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

A atividade da Sociedade encontra-se regulada pelo RGA e pelo Regulamento n.® 7/2023, de 29 1{ )
de dezembro, da CMVM e em particular pelo Regulamento de Gestdo e estatutos.

Outras informacgoes

Estas demonstragoes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragao da Sociedade
Gestora em 17 de marco de 2026. E da opinido do Conselho de Administracdo que estas
demonstragoes financeiras refletem de forma verdadeira e apropriada as operagoes da Sociedade,
bem como a sua posicao, performance financeira e fluxos monetarios.

O acionista da Sociedade, tem a capacidade de alterar este conjunto de demonstragoes
financeiras, apos a autorizagao para emissao das mesmas dada pelo Conselho de Administragao
da Sociedade Gestora, contudo é expectativa do Conselho de Administragdo que as
demonstragoes financeiras sejam aprovadas pelo acionista sem qualquer alteragao.

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

Base de apresentagao das contas

As demonstragoes financeiras anexas foram preparadas e estao apresentadas de acordo com o
Plano Contabilistico em vigor para os Fundos de Investimento Imobiliario (PCFIl), definido no
Regulamento n.® 2/2005 emitido pela CMVM que entrou em vigor em 15 de abril de 2005, e outros
regulamentos especificos da atividade.

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

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTHO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A .
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As demonstragdes financeiras da Sociedade e respetivas notas deste anexo sao apresentadas em
Euros. g__.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos
a) Especializagdo dos exercicios j/

Na preparac¢ao das contas da Sociedade foi respeitado o principio da especializagac 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 ndo seja conhecido sao estimados.

As diferencas entre os montantes recebidos e pagos e os correspondentes rendimentos e gastos,

sao registados nas rubricas de “Acréscimo de proveitos” e “Despesas com custo diferido” no Ativo

e “Acrescimo de custos” e “Receitas com proveito diferido” no Passivo.

b) Imoveis

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

Os imaveis sao apresentados em Balango pela média simples das duas avaliagdes efetuadas por
dois peritos independentes, exceto entre 0 momento em que passam a integrar o patriménio da
SIC, até que ocorra a primeira avaliagao exigida por lei, periodo em que os imoveis ficam
valorizados pelo respetivo custo de aquisi¢ao.

O custo de aquisigao do imdvel corresponde ao valor de compra, incluindo os custos de construgao,
conforme aplicavel, acrescido das despesas incorridas subsequentemente com obras de
remodelagao e beneficiacao de vulto, que alterem substancialmente as condi¢ées em que o imovel
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.

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

c) Unidades de participagao {agoes)

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTIO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .
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O valor de cada agao é calculado mensalmente, com referéncia ao Gltimo dia do més, de acordo
com os critérios contabilisticos e financeiros geralmente aceites em Portugal para os fundos de
investimento imobiliario e as normas legalmente estabelecidas, dividindo o valor liquido global da
SIC pelo nimero de agdes em circulagao.

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

A Sociedade Gestora procede, mensalmente, até ao terceiro dia Gtil do més seguinte, a divulgacao
do valor das ag¢des no Sistema de Difusao de Informagao da CMVM e nas suas instalagdes, a quem
o solicitar.

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

A constituigao da SIC resultou de um processo de alteragbes estatutarias e organicas de uma
sociedade anonima previamente existente. O capital social é de 62.278.758,00€ (sessenta e dois
milhdes, duzentos e setenta e oito mil, setecentos e cinquenta e oito euros} integralmente
subscrito e realizado, representado por 42.000 (quarenta e duas mil) agdes, nao tendo havido lugar
a subscricao inicial imediatamente apés a constituicao da SIC.

Sendo a SIC uma sociedade de capital fixo, as novas subscrigdes apenas poderdo decorrer de
aumentos de capital da SIC, ngs 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 ndo sdo permitidos, sendo que é permitido aos acionistas o
reembolso das agbes em determinadas situagdes previstas na legislagao aplicavel,
designadamente:

a) Aquando da sua liquidacao;

b} Em caso de fusao, transformacao e cisao da SIC, para os acionistas que se oponham, mediante
pedido até cinco dias Uteis antes da produgao de efeitos da operagao;

¢) Em caso de redugao do capital da SIC;

d) Em caso de prorrogagao do prazo de duracao da SIC, para o acionista que se oponha a
prorrogacao, mediante pedido efetuado ne prazo de um més a contar da data da deliberagao.

d) Instrumentos financeiros derivados (Swap de taxa de juro)

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

LW
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Para este efeito, a Sociedade Gestora podera utilizar instrumentos negociados em qualquer 9—

mercado financeiro da Unido Europeia e da OCDE, desde que reconhecidos pelas respetivas
autoridades de supervisao.

A exposig¢do resultante dos ativos subjacentes aos instrumentos financeiros derivados utilizados
nao pode ser superior a Valor Liquido Global da SIC e, quanto aos instrumentos financeiros
derivados transacionados fora de mercado regulamentado, a SIC ndo pode apresentar uma .+
exposigao superior a um tergo do seu patrimonio.

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

No dia da transacao, as contas extrapatrimoniais sao movimentadas pelo valor tedrico (ou
nocional) do contrato de swap.

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

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

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

e) Comissdes de gestao e depositario

A Sociedade suporta encargos com comissoes de gestao e de depositario, de acordo com a
legislagdo em vigor, a tituio de remuneracao dos servigos prestados pela entidade gestora e pelo
banco depositario, respetivamente.

A comissao de gestdo, cobrada pela atividade da Sociedade Gestora, € composta por uma
componente fixa no montante mensal de 22.000 (vinte e dois mil) euros.
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A comissao de depositario corresponde a uma comissdo anual de 0,125% calculada diariamente
sobre ¢ valor liquido global da SIC, antes de deduzidas as comissoes e taxas de supervisao, e 69
cobrada mensalmente até ao Gltimo dia do més seguinte, com um montante minimo anual de

25.000 euros e um montante maximo anual variavel em fungdo dos seguintes intervalos:

¢ (asoaSICtenha um valor liquido global igual ou inferior a 50.000.000 euros, um montante ;
maximo anual de 50.000 euros; '
o (aso a SIC tenha um valor liquido global entre 50.000.001 euro e 100.000.000 euros, um
montante maximo anual de 60.000 euros;
e (Caso a SIC tenha um valor liquido global entre 100.000.001 euro e 200.000.000 euros, um -
montante maximo anual de 75.000 euros; ou
e (Caso a SIC tenha um valor liquido global superior a 200.000.001 euro, um montante L
maximo anual de 100.000 euros.
As comissdes de gestdo e depositario encontram-se registadas na rubrica de Comissdes de
Operagoes Correntes da Demonstragao dos Resultados.

f) Imposto sobre o rendimento

Os organismos de investimento coletive ("0IC") encontram-se sujeitas ao regime previsto no
artigo 22° do Estatuto dos beneficios fiscais. A partir de 1 de julho de 2015, os organismos de
investimento coletivo ("0IC"), neste caso particular os OIC Imobiliarios, passaram a ser tributados,
a taxa geral de IRC (21%), sobre o seu lucro tributavel. Contudo, nao concorrem para a formagao do
lucro tributavel: i} os rendimentos de capital, ii} os rendimentos prediais, e iii} as mais-valias, exceto
se esses rendimentos forem provenientes de entidades com residéncia ou domicilio fiscal em pais,
territorio ou regiao com um regime fiscal claramente mais favoravel.

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

Ficam ainda os OIC, sujeitos as taxas de tributagcao 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 territorio 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 participagao de OIC forem nao
residentes sem estabelecimento estavel ficam sujeitos a uma taxa de 10% a titulo definitivo.
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g) Imposto do selo ﬁf

A partir da transformacao em SIC, a Sociedade passou a estar sujeita a imposto do selo, cujo
calculo incide na aplicagao da taxa de 0,0125% calculada sobre o ativo liquido global do OIC e
liquidada trimestralmente. /ﬂg
Em 2019, com aentradada Lein.® 71/2018 de 31 de dezembro (Orcamento do Estado para 2019);

pelo art.° 319.°, foram revogados os artigos 1.* e 8.° do Decreto-Lei n.° 1/87, de 3 de janeiro, 0 %
qual criou os incentivos fiscais a constituicdo de fundos de investimento imobiliario.

\

Concretamente, com a revogagao do artigo 8.° do mencionado Decreto-Lei, que isentava de L
imposto do selo as operag6es sobre certificados representativos de unidades de participagdes
emitidos por fundos de investimento imobiliario, as comissdes de gestdo e depositario pagas pela
Sociedade a Sociedade Gestora e ao depositario, respetivamente, passaram a estar sujeitas a
imposto do selo a uma taxa de 4% {verba 17.3.4 da Tabela Geral do Imposto de Selo). \’

h) Distribui¢ao de rendimentos

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

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

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

A distribuicao de rendimentos da SIC é divulgada pela entidade responsavel pela gestdo, através
do Sistema de Difusao de Informagao da CMVM.
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Nota 1 - Valias Potenciais em Imoveis

De acordo com a politica contabilistica descrita na alinea b) da secgao Principais principios
contabilisticos e critérios valorimétricos da Nota introdutéria, os imdveis em carteira encontram-
se registados na sua totalidade pelo valor correspondente a média aritmética simples de duas

avaliagoes efetuadas por peritos independentes.

valores de avaliagao:

Imbveis

Imbveis situados em territdrio nacional

Construgbes acabadas

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - B

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - C

Prédio Urbano - Alegro Mentijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira- D

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira- E

Prédio Urbano - Alegro Mentijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira- F

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - G

Prédio Urbano - Alegro Mentijo - Zona Industrial do Pau Gueimado, Rua da
Azinheira- H

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - |

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - )

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - K

Prédio Urbane - Alegre Montijo - Zona Industrial do Pav Queimado, Rua da
Azinheira - L

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - M

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - N

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - O

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - P

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimacdo, Rua da
Azinheira - Q

Prédio Urbano - Alegro Montijo - Zona Industrial do Pau Queimado, Rua da
Azinheira - S

Total

Valor

Contabilistico (A)

9.615.800

7.907.350

5.329.150

4.925.100

13.660.950

5.919.300

12.588.400

11.841.450

5.471.100

7.340.450

14.469.250

12.182.400

4452150

1.299.100

10.583.700

42.381.450

13.332.900

183.300.000

Média dos
valores das
avaliagdes

(B)

9.615.800
7.907.350
5.329.150
4,925,100
13.660.950
5.919.300
12.588.400
11.841.450
5.471.100
7.340.450
14.469.250
12.182.400
4.452.150
1.299.100
10.583.700
42.381.450

13.332.800

183.300.000

Diferenga
(B)-(R)

=N

N
0 quadro abaixo apresenta a diferenga entre o valor contabilistico dos imdveis e os respetivos %

L,
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O valor contabilistico apresentado no quadro acima corresponde ao valor de aquisi¢ao acrescido g,
de investimentos ja realizados nos imdveis e, na forma acima descrita, da atribuicdo das valias
potenciais determinadas pela média das avaliagdes.

Nota 2 - Unidades de Participacao e Capital da Sociedade u

Os movimentos ocorridos nas rubricas de capital da Sociedade sdo os que abaixo se descrevem:

No Inicio Fus3o por Resultado No Fim

Destrigao 01/01/2025  UPSCTIBeS o rporagio Outros o Periodo  31/12/2025 \f ~
Valor Base 22.554.000 39724758 = E - 62 278,758
Resultados acumulados: b‘
- Resultados transitados 120.376.753 {80.275.461) {6.196.773) 35.804.519
- Ajustamento fusao - (80.275.461)
Resultados distnbuidos 3 = 3 =
Resultados do periodo {4.196.773}) - 4196773 12.264853 12.264.853
SOMA 138.733.980 39.724.758 {80.275.461) - 12264853 110.448.130
giarfiii:;ga;des de 42.000 42.000
Valor da agao 3 303,1900 26297174

Em 31 de dezembro de 2025 o Capital Social esta representado por 42.000 acfes escriturais e
nominativas sem valor nominal, tendo ocorrido um aumento de capital social no momento da
fusdo, sem emissdo de novas agdes no montante de 39.724.758 euros.

De acordo com o quadro acima, os impactos resultantes da fusdo, foram registados na rubrica de
resultados acumulados.
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Nota 6 — Derrogagao as disposigoes do PCFII

descritos na Base de Apresentagac das Contas e Resumo dos Principais Principios
Contabilisticos e Critérios Valorimétricos da Nota Introdutéria, ndao tendo existido qualquer

As demonstragdes financeiras encontram-se elaboradas de acordo com as disposigdes do PCFI|, /{ﬂ
s
situagao em que tais disposi¢oes tenham sido derrogadas. %

Nota 7 - Discriminagao da liquidez da Sociedade !ﬁ
Descrigao Saldo inicial Saldo Final L
Caixa - 1.000
Depdsitos a ordem 534.735 9.286.432
Total 534.735 9.287.432

As contas de depésitos @ ordem encontram-se abertas junto do Banco BPI e do Banco Invest.

Nota 8 - Dividas de cobrang¢a duvidosa

Em 31 de dezembro de 2025, a rubrica Devedores por rendas vencidas apresenta um saldo de
3.178.249 euros (31 de dezembro de 2024: 2.283.260 euros) referente a rendas a receber,
encontram-se parcialmente provisionado no montante total de 1.718.993 euros, de acordo com
a estimativa das perdas nos créditos vencidos que se apresentam de dificil cobranca {ver
movimentos dos ajustamentos de dividas a receber na Nota 11).

Nota 9 - Valores comparativos

Durante o ano de 2025 e conforme ja mencionado anteriormente, concretizou-se a fusao por
incorporacdo da sociedade que detinha a exploragdao do imdvel "Forum Montijo”. Assim, os
valores apresentados nas Demonstra¢des Financeiras nao sao diretamente comparaveis com os
do periodo hemologo do ano anterior. Para um melhor entendimento sobre os efeitos de fusao,
segue-se o0 efeito das operagoes descritas no balango da Sociedade em 1 de janeiro de 2025:
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No ambito da fusdo por incorporacao da Alegro Montijo na Brafero, foram efetuados
ajustamentos de regularizagao para eliminar os efeitos das transagodes internas. Dado que a e
participada era detida a 100%, 0s ajustamentos incidiram sobre a anulagao do valor contabilistico
da participagdo financeira, a correspondente eliminacdo de saldos abertos em Clientes e
Fornecedores e os direitos que a Alegro detinha, assegurando assim que o balanco final reflete
apenas as operagdes com terceiros.

Nota 10 — Empréstimos contraidos e garantias reais

Em 31 de dezembro de 2025 a SIC apresenta registado nas suas contas um empréstimo
contraido junto de um sindicato bancario liderado pelo Banco BPI no montante de 81.949.000 _
euros (2024: 37.574.500 euros).

O empréstimo em vigor a data de 31/12/2025 foi contraido em 11/09/2024 no montante \/
maximo inicial total de 83.500.000 Euros com uma maturidade até 30/09/2031 e juros
calculados a taxa variavel Euribor a 6 meses + 2% de spread. Este financiamento foi contratado

através de sindicancia bancaria tripartida a um sindicato bancario entre o Banco BPI, Banco
Santander e Banco Sabadell (Sucursal em Portugal).

Por forma preventiva no sentido de evitar grandes flutuagtes desfavoraveis das taxas de juro de
mercado, a SIC contratou em 2024 um swap cuja taxa de juro fixa a pagar € de 2,48% e a taxa de
juro a receber & variavel (Euribor a 3 meses).

O financiamento contraido em 11/09/2024, foi renegociado a 31/05/2025, fixando o juro a taxa
fixa de 4,45% e eliminando o swap que estava associado.

Em 31/12/2025 e 31/12/2024 os gastos com juros sao como se detalha no quadro abaixo:

Descrigao dez-25 dez-24
Juros de operagdes correntes:

Juros de financiamento 3.825.224 1.685.655
Outras despesas bancérias 245107 192.440
Total juros de operagdes correntes 4.070.331 1.878.095

Juros de operagdes a prazo e de divisas:
Juros de operagGes swap de taxa de juro 517.674 318.183
Total juros de operagdes a prazo e de divisas 517.674 318.183

Os montantes apresentados nesta nota devem ser lidos no ambito da fusao descrita na nota 9.

Como garantia deste financiamento bancario, a Sociedade hipotecou todas as fracoes do imovel
registado em Ativos Imobiliarios-Construgdes, o centro comercial Forum Montijo.

Rubrica do Balango Valor Garantias Prestadas Natureza Valor
Empréstimos nae tituladeos 81.945.000 Hipoteca {Imdvel " Férum Montijo”} 81.949.000
81.949.000 81.949.000

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .
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Nota 11 - Ajustamentos e provisdes

Em 31 de dezembro de 2025, os ajustamentos e provisoes sao as que abaixo se descrevem e
dizem respeito a provisoes para rendas/utilizagao de loja vencidas e nao pagas:

Incarporagao Redugoes/

Descrigao Saldo inicial - Aumentos e e Saldo final
Fusao utilizagbes
Austamentos de dividas aggnebi - 1669523 430648 (3811781  1.718993
para crédito vencido
Total = 1.669.523 430648 (381.178) 1.718.993

Nota 12 - Retengao de Impostos

No decurso do exercicio de 2025 nao foram efetuadas reten¢des na fonte sobre os rendimentos
obtidos pela SIC, no caso apenas rendimentos prediais devido a dispensa de retencao na fonte de

g_\\\—¥._’%?w$

imposto sobre esses rendimentos, quando obtidos por OIC, de acordo com a legislacao fiscal em
vigor. Os rendimentos de 2024 foram sujeitos a retencao na fonte e em virtude da transformagao
da sociedade em SIC, foi solicitado, em 2025, o reembolso dessa retengdo no montante de
1.768.171 euros, valor efetivamente pago no inicio de 2026. Relativamente ao conjunto dos
impostos suportados pela SIC ver a Nota 14.9.

Nota 13 - Responsabilidades assumidas por e para com terceiros

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

segue:
- Montantes {Euros}
Descrigao
No inicio No Fim
Valores recebidos em garantia - 3522.479
Garantia prestada a terceiros - hipoteca imdvel 41.750.000 81.949.000
Total 41.750.000 85.471.479

Os valores recebidos em garantia, correspondem a garantias bancarias entregues pelos lojistas
como salvaguarda do cumprimento dos contratos com os lojistas associados.

O valor prestado em garantia, corresponde a hipoteca do imdvel dado como garantia ao
financiamento até ao montante do capital em divida (ver Nota 10).

Nota 14 — Outras Informagoes Relevantes para a Aprecia¢ao das Demonstra¢oes Financeiras

14.1 Outras contas de devedores

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

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTUO - SICIMOBILIARIA FECHADA, S.A. .
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Descrigao dez-25 dez-24
Devedores por rendas vencidas 3.178.249 2.283.260
Outros valores a receber 218.717 195.369
Total 3.396.966 2.478.629

O montante registado na rubrica Outras contas de devedores de 218.717 euros diz respeito aos
valores de despesas refaturadas aos lojistas pela sua comparticipagdo em gastos comuns

relacionados com a gestao do Centro comercia! “Férum Montijo". ,/

)
14.2 Acréscimos de proveitos e despesas com custo diferido
-
Acréscimos de proveitos b

Esta rubrica reflete 0 montante de renda variavel e despesas comuns referente a dezembro e que l/-
sera faturada aos lojistas no inicio de 2026 no montante 332.860 euros e 18.155 euros,
respetivamente.

Despesas com custo diferido

Descrigao dez-25 dez-24
Publicidade e propaganda - Publicidade 799 E
Comparticipa¢do de obras "fit out” 323.798 E
Despesas com financiamento bancarno 1.334.299 750.365
Avaliagbes 10.447 S
Total 1.669.343 750.365

O valor das despesas com custo diferido apresentado no balango refere-se na quase totalidade
a especializacao de despesas incorridas com obras “Fit Out” e as despesas dos financiamentos
bancarios, cuja imputacdo e feita de forma linear pelo periodo a que economicamente, respeitam,
ou se considera serem atribuiveis, atendendo aos contratos de utilizagao de espago em loja.

14.3 Outros Acréscimos e Diferimentos

O valor registado nesta rubrica no ativo de 39.445 euros refere-se a montantes a refaturar aos
lojistas.

14.4 Outras Contas de Credores

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

Relatério e Contas 202% FGRUM MONTIJO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A .
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Descrigao

Imposte retido por terceiros

Imposto sobre o valor acrescentado
Credores por fornecimentos de servigos
Caugdes de inquilinos

Adiantamento Fornecedores

Total

14.5 Acréscimo de custos

0 saldo apresentado em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024 decompde-se

conforme quadro abaixo:

Descrigdo

Juros de empréstimos obtidos
Consuitoria

IMI

Gestao operacional

Auditoria

Promocao e Publicidade
Comissao de gestao

Imposto de selo sobre a carteira
Cornissao de depasito
Reavaliacac de imoveis

Taxa de supervisao

Qutros custos e perdas

Total

dez-25

(1.768.171)
478.087
916.788
567.183
{27.951}

165.936

dez-25

598.855
190.000
137.820
110.868
38.445
37.316
22880
13.806
6.500
2917
2872
80.431
1.242.710

dez-24

{1.631.095)
(51.582)
4946, 644

{1.188.033)

dez-24

1.077
11.079
135.669

27500

71800
5.843
6.500
7.000
3.607
10.018
216.093

Os montantes apresentados nesta nota devem ser lidos no ambito da fusao descrita na nota 9.

14,6 Receitas com proveito diferido

Descrigao

Utilizagao de espago
Recuperagdo de despesas comuns
Total

As receitas com proveito diferido dizem respeito a valores faturados aos lojistas a titulo de
utilizacdo de loja e a recuperacaoc de despesas comuns, e parcialmente recebidos

dez-25

1.898.868
567522
2.466.390

dez-24

adiantadamente, na sua maioria com 2 meses de antecedéncia, em cada periodo de faturagao.

L

A
Z
-
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14.7 Comissodes

O saldo apresentado em 31 de dezembro de 2025 decompde-se conforme quadro abaixo:

WA s

Descrigao dez-25 dez-24
Comissao de gestao 311672 7.500
Comissao de depdsito 112.261 6.250
Taxa de supervisao 54514 3.607
Majoragao Taxas CMVM 1.000 -

Total 479,447 17.357 L L

As comissoes de 2024 representam o custo das comissdes cobradas pela Sociedade Gestora e
Banco depositarios desde a conversao da Sociedade em SIC, neste caso de 17 a 31 de dezembro
de 2024. Por sua vez em 2025 a Férum Mentijo apresenta como custo um ano completo de
comissoes, o que explica o aumento verificado.

S

14.8 Ganhos e Perdas em ativos imobiliarios

Os ganhos e perdas em ativos imobiliarios registam as valias potenciais reconhecidas dos iméveis
em carteira, as quais resultam das diferencas favoraveis ou desfavoraveis entre os valores
contabilisticos e os valores das avaliagdes, imputadas de acordo com o descrito na alinea b) da
Nota Introdutéria referente aos critérios valorimétricos. Em 31 de dezembro de 2025 e de 2024
a SIC apresentava os seguintes montantes:

2025 2024
Ganhos em ativos imobilidrios 5.846.494 12.487.824
Perdas em ativos imobilidrios 2.424.767 18.846.556

Total liquide  3.421.727 (6.358.732)

149 Impostos

0 montante registado em Impostos é decomposto como segue:

Descricao dez-25 dez-24
Impostos indiretos
Imposto do selo 81.951 58.900
Outros impostos
Imposto municipal sobre imdveis 135.795 1B83.067
Outras taxas
Total 217.746 2641.967
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14.10 Fornecimentos e Servi¢os Externos

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

Despesas de condominio

Gestdo Operacional e Locativa
Promogao e Pubhicidade

Cutros servigos de gestao
Conservacao e reparagac de imoveis
Seguros

Comparticipagao Obras de Fitout
Auditoria

Consultoria

Assessoria Juridica

Certficados Energéticos
Avaliagdes dos ativos imobiliarios
Servigos de Vistoria Técnica
Outros fornecimentos e servigos

Descrigao dez-25 dez-24 A
3.030.862 2.787.753 :
555.546 650.076
550.568 -
190.000 395.6771\ —
149.382 o \/‘
131.845 176.656
78907 - l/\
68.630 40.990
50.332 56.008
50.256 134.471
42.480 S
36.787 15.500
17.950 -
56.564 14.840
Total 5.010.109 4.271.071

A rubrica de despesas de condominio reflete o valor das despesas de condominio do imdvel, que
por via do contrato de arrendamento é totalmente refaturado aos inquilinos.

Os montantes apresentados nesta nota devem ser lidos no ambito da fusao descrita na nota 9.

14.11 Proveitos e Ganhos Correntes

A 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, o valor dos proveitos e ganhos correntes,

decompde-se como segues:

Descrigdo dez-25 dez-24
Rendimentos de ativos imobiliarios 13.842.609 8.582.867
Outros proveitos e ganhos correntes 4070879 -
Ganhos em operagdes extrapatrimoniais 974.531 455220
Juros e proveitos equiparados de operagdes extrapatrimoniais 562.550 434120
Total 19.450.569 9.472.207

Os rendimentos de ativos imobiliarios refletem os valores cobrados aos lojistas a titulo de

utilizagdo de espaco.
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0 saldo em outros proveitos e ganhos correntes refletem o valor das despesas de condominio
do imovel, que por via do contrato de arrendamento é totalmente refaturado aos inquilinos, e
ainda as despesas de marketing e publicidade que sao faturadas aos inquilinos.

A 31 de dezembro de 2025, o montante 562.550,32 euros diz respeito a juros recebidos do swap /A
o valor referente a 974.531,18 euros referente a valorizacao do contrato do swap.

Os montantes apresentados nesta nota devem ser lidos no ambito da fusao descrita na nota 9. %
-
Nota 15 - Quadro comparativo dos valores de inventario L

A evolucao dos valores liquidos da carteira de imoveis bem como das agdes apresenta-se L‘
conforme quadro abaixo:

dez-25 dez-24
Valor liguide da carteira de imoveis 183.300.000 172.131.000
Valor da unidade de participacao 2.629,7174 3.303,1900

Nota 16 — Discriminagao das Remuneragdes Pagas pela Entidade Gestora

O total das remuneracdes pagas pela Sociedade Gestora durante o exercicio de 2025, calculado
proporcionalmente ao valor liquido global dos ativos geridos pela Sociedade, é detalhado no
quadro abaixo:

Descrigdo Remuneragdes Remur,erag;ﬁes
fixas variaveis
Remuneragbes dos érgdos sociais
Administragao 37692 3999
Fiscalizagao 1.231 =
Remunerages dos empregados
Com fungdes de controlo 11.374 761
Outros 121935 13.860
Total 172.232 18.620

O numero de colaboradores da Sociedade Gestora em 31 de dezembro de 2025 era o que abaixo
se descreve:

Descrigdo Nidmero
Orgaos sociais 9
Restantes colaboradores 59
Total 68

Relatério e Contas 2025 FORUM MONTIIO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A. .
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Nota 17 - Acontecimentos relevantes apds a data do balango

Nao existem factos relevantes ocorridos entre 31 de dezembro de 2025 e a data em que as

ajustamentos ou que sejam relevantes para divulgagao.

demonstracdes financeiras da SIC aqui reproduzidas foram aprovadas que originem /A
No entanto ressalvamos que o confronto militar desencadeado entre os Estados Unidos da :/ﬁ/
América e o Irdo, no inicio de 2026, provocou uma reagao imediata nos mercados financeiros,
traduzida num aumento da incerteza e numa valorizacdo significativa das matérias-primas L -
energéticas. Esta evolucdao teve impacto visivel nos mercados financeiros, que ajustaram

rapidamente as suas avaliagfes ao novo enquadramento de risco. “/‘

A possibilidade de que o encarecimento da energia viesse a gerar pressoes adicionais sobre os
niveis de precos pode levar a uma revisao das expectativas quanto a orientacao 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 dependerdo da sua duragao e intensidade,
incluindo potenciais perturbagdes nas cadeias de producao e logistica, impactos negativos na
confianca dos agentes econémicos e eventuais medidas de resposta por parte das autoridades
de politica econdmica.
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Lisboa, 17 de margo de 2026

O Contabilista Certificado, A Administracao,

- {le/‘_sﬂ_@’:} _____________ 0 QD |
(Ludovic Branquinho CC 93499) Pedre abr.el Bordalo Coalo)

riel Bordalo Coelho)

{lorge Manuel de Caz_alho Pereira)
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Relatorio de Auditoria
Relato sobre a auditoria das demonstracoes financeiras
Opinido

Auditadmos as demonstragoes financeiras anexas da Forum Montijo - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (a Sociedade),
anteriormente designada por Brafero - Sociedade Imobiliaria, S.A., gerida pela Square Asset Management -
Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade Gestora), que compreendem o
balanco em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de 198.044.200 euros e um total de capital proprio de
110.448.130 euros, incluindo um resultado liquido de 12.264.853 euros), a demonstracao dos resultados e a
demonstracao dos fluxos monetéarios relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracoes
financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracgoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posicao financeira da Forum Montijo - SIC Imobilidria Fechada, S.A. 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 opiniao

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

Enfase

Conforme descrito na nota introdutéria e na nota 9 do anexo as demonstracoes financeiras, no dia 24 de julho de
2025 ocorreu a fusao por incorporac¢ao da Alegro Montijo — SIC Imobiliaria Fechada, S.A. na Brafero — SIC
Imobiliaria Fechada, S.A., atualmente designada por Forum Montijo — SIC Imobiliaria Fechada, S.A., com efeitos

retroativos a 1 de janeiro de 2025, implicando a extincao juridica da primeira.

A nossa opiniao nao é modificada em relacao a esta matéria.

PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Sede: Palacio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069-316 Lisboa, Portugal
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Responsabilidades do 6rgao de gestao pelas demonstracoes financeiras

O 6rgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

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

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

c) criacdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracoes financeiras isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou a erro;

d) adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranca, mas nio é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISAs detetard sempre uma distorcao material quando exista. As distor¢oes podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragoes 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¢do material das demonstracoes 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 distorcao material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distorcao material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo, omissGes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢io ao
controlo interno;

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

c) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas
e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgado de gestdo da Entidade Gestora da Sociedade;

d) concluimos sobre a apropriacio do uso, pelo 6rgao de gestdo da Entidade Gestora da Sociedade, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
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relacionada com acontecimentos ou condi¢bes que possam suscitar diividas significativas sobre a capacidade da
Sociedade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a atenco no nosso relatério para as divulgacoes relacionadas incluidas nas demonstracgoes financeiras ou,
caso essas divulgacoes nao sejam adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas conclusoes sao baseadas na
prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério.Porém, acontecimentos ou condigoes futuras podem levar a
que a Sociedade descontinue as suas atividades;

e) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstrac¢oes financeiras, incluindo as
divulgacoes, e se essas demonstracoes financeiras representam as transacoes e os acontecimentos subjacentes de
forma a atingir uma apresentacao apropriada; e

) comunicamos com os encarregados da governacao da Entidade Gestora da Sociedade, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusoes significativas da auditoria incluindo
qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacao constante do relatério de gestao
com as demonstragoes financeiras e a prontincia 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.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opinido, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as demonstracgoes financeiras auditadas e, tendo
em conta o conhecimento e a apreciacao sobre a Sociedade, ndo identificAimos incorre¢oes 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 avaliagio dos ativos que
integram o patriménio da Sociedade.

Sobre a matéria indicada nao identificAmos situagdes materiais a relatar.
1 de abril de 2026

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