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RELATORIO DE GESTAO 2

Senhores Acionistas,

dezembro de 2025.

§

Nos termos da lei e dos Estatutos, vimos submeter a V. Exas. 0 nosso Relatdrio do exercicio findo em 31 de /K\
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1. Estrutura Acionista e Orgdos Sociais

Estrutura Acionista

A estrutura acionista da Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (SQUARE-SGOIC)
€ a que abaixo se apresenta:

o Ndmero de \*
Acionista - Percentagem '
Acoes

RightSquare, SGPS SA 71.250 95,0000%
A : . ' . o

na Maria de Fampqs da Rgcha Peixoto Slalmas na qgalldade de cabeca-de-casal da 3747 4,9960°%
heranca de Luis Maria Martins Gomes Salinas Monteiro
Anténio Frutuoso de Melo 1 0,0013%

Antonio Gaio

Guilherme Frutuoso de Melo

Orgaos Sociais

>
1 0,0013% b
1 0,0013%

Total 75.000 100,0000%
Valor Nominal das A¢des €5
Capital Subscrito €375.000
Assembleia Geral
Presidente da Mesa Anténio Frutuoso de Melo
Secretario da Mesa Guilherme Frutuoso de Melo
Secretario Anténio Gaio
Secretario Suplente Patricia Saraiva de Aguilar
Conselho De Administragao
Presidente Pedro Gabriel Folgado Bordalo Coelho
Vogal Luisa Augusta Moura Bordado
\ogal Luis Fernao de Torres Moura Souto
Vogal Patricia Lima de Almeida e Vasconcelos Guerreiro
Vogal Nuno Miguel Rodrigues Nunes
Vogal Nao-Executivo Jorge Manuel de Carvalho Pereira
Conselho Fiscal
Presidente Joao Anténio de Carvalho Careca
Vogal Carlos Eduardo Pais e Jorge
Vogal Henrique Jodo Martins Gomes Salinas Monteiro
Suplente Carlos Alexandre de Padua Corte-Real Pereira

ROC
UHY - Oliveira, Branco & Associados, SROC, Lda
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2. Enquadramento Macroeconémico

Acontecimentos nacionais e internacionais mais relevantes:

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

O novo Presidente beneficiou de uma base de apoio mais ampla, incluindo setores ligados as

grandes empresas tecnolégicas, eleitores mais jovens e comunidades latinas.

Nos primeiros 100 dias de mandato, Trump assinou 142 ordens executivas — 0 maior ndmero
registado na historia dos Estados Unidos — atingindo cerca de 225 até ao final de 2025. Estas
medidas incidiram sobretudo sobre seguranca nacional, imigracao, independéncia energética e
eficiéncia governativa, com o objetivo de reverter politicas da administragao anterior e reposicionar
0s EUA no sistema internacional.

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

= Guerra no Médio Oriente - Entra em vigor um cessar-fogo entre Israel e 0 Hamas na Faixa de Gaza,
contemplando a libertacao faseada de reféns israelitas, a libertagao de prisioneiros palestinianos
detidos em Israel e o regressa de centenas de milhares de deslocados ao territorio de Gaza.

= Guerra na Ucrdnia - A administracdo Trump sinalizou o fim do apoio militar dos EUA a Ucrania. Esta
posicao 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

reativacbes, tornando Washington um parceiro imprevisivel no contexto do conflito com a Rassia.

= Politica comercial e tarifas - O ano de 2025 ficou marcado por um agravamento das tensoes
comerciais globais na sequéncia da imposicao de novas tarifas pelos Estados Unidos. A 2 de abril,
a administracdo Trump anunciou direitos aduaneiros de 10% sobre importagoes provenientes da
maioria dos paises, complementados por tarifas adicionais especificas, no denominado “Dia da
Libertacao”.
A imprevisibilidade destas medidas provocou instabilidade significativa nos mercados financeiros.

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

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

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

= Restrices chinesas a exportacdo de bens raros (matérias-primas) - No final de 2025, a China [
impos restricoes severas a exportacdo de terras raras e essenciais para multiplos setores
industriais. A medida agravou tensdes geopoliticas e expds a dependéncia europeia destes
recursos.

= A Comissao Europeia apresenta um plano de investimento de 800 mil milhdes de euros para

L/\
reforco da defesa europeia. Z

Em Portugal:
(fonte: SIC noticias)

Janeiro

= AAgénciaPortuguesa do Ambiente divulgou que dezembro de 2024 foi 0o més mais seco de sempre
em Portugal, com apenas 2% da precipitacao média registada entre 1981 e 2010.

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

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

Fevereiro

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

= Tribunal da Relacao de Lisboa declarou prescrita contraordenacdo de 225 milhGes de euros
aplicada a bancos no caso do ‘cartel da banca’.

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

Marco

= Governo caiu apds chumbo da mocdo de confianca apresentada pelo primeiro-ministro Luis
Montenegro.

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

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

= PSD venceu eleices legislativas regionais antecipadas na Madeira, acordando governo com CDS.
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As autoridades portuguesas estimam em 1,6 milhdes o nimero de estrangeiros residentes no pais
em 2024, segundo relatério da Agéncia para a Integracdo, Migracdes e Asilo (AIMA).

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

Um apagao elétrico afetou Portugal e Espanha durante cerca de 12 horas, causando encerramento
de aeroportos, congestionamento nos transportes e rutura de combustiveis. Estimativas indicam
que 0 apagao custou cerca de 2.000 milhdes de euros as empresas portuguesas.

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

Maio
Eleicoes legislativas confirmam vitoria da Alianca Democratica (PSD/CDS-PP) com 91 deputados;
Chega é segunda forca com 60, PS com 58. A Iniciativa Liberal elege 9 deputados e o Livre passa

de 4 para 6 representantes. A CDU reduz para 3, Bloco de Esquerda mantém 1 deputado, PAN
mantém 1, e JPP elege 1.

Junho
Antonio José Seguro anuncia candidatura as presidenciais de 2026.

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

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

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

Tribunal da Relacao de Coimbra confirma absolvicao dos 11 arguidos do processo dos incéndios de
Pedrogao Grande.

Julho

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

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

Ministério Piblico acusa Joe Berardo e trés arguidos de burla qualificada envolvendo simulagao de
acao civel que prejudicou trés bancos nacionais em mil milhdes de euros.

Mariana Leitdo eleita lider da Iniciativa Liberal, a primeira mulher a assumir o cargo.

Governo escolhe Alvaro Santos Pereira como governador do Banco de Portugal.

Agosto

Portugal activa o Mecanismo Europeu de Protecao Civil para atenuar o efeito dos fogos. Marrocos
cede dois avides Canadair. A Policia Judiciaria detém 52 suspeitos de incéndio florestal em 2025.

£43.899 estudantes colocados na 12 fase do ensino superior, menos 12,1% que em 2024.
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= 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 terco dos incéndios de 2025 foi provocado. A area ardida até 31 de agosto & a 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 execucao do PRR.

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

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

Novembro
= Portugal lanca Loja do Cidad&o virtual com 150 servigos e atendimento por videochamada.
= UGT e CGTP convocam greve geral em 11 de dezembro contra a reforma laboral.

Dezembro

= Portugal e Ucrania celebram acordo para produgao de drones subaquaticos.

Enquadramento macroeconomico mundial
(Fonte: Boletim Econémico do Banco de Portugal, dez. 2025)

O produto interno bruto mundial devera crescer 3,2% em 2025, ap6s 0s 3,3% registados em 2024. Prevé-
se amanutencao de taxas de crescimento muito proximas de 3% nos proximos anos. A atividade economica
internacional tem revelado uma resiliéncia superior ao antecipado, num contexto em que os efeitos
adversos associados a um aumento da incerteza e ao reforco das restricbes ao comércio foram
compensados pelo investimento ligado a Inteligéncia Artificial, pelo alivio das condigdes financeiras e pela
orientacdo expansionista das politicas orgamentais em varias economias.

Ap6s 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
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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 reducdo da inflagao para 2,1% em 2025, 1,9% em 2026. A inflagao
subjacente, medida pela taxa de variacdo excluindo bens alimentares e energéticos, devera diminuir de
2,4% em 2025 para 2,2% em 2026.

Para 2026, estimamos uma reducao das taxas de juro de curto prazo na area do euro, bem como uma
apreciacao da moeda. A perspetiva de continuidade do crescimento econémico e de uma inflagao proxima
de 2% no médio prazo contribuiu para uma nova orientacao 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

publica 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 absorcao de choqgues, num
enquadramento marcado por um elevado apetite pelo risco por parte dos investidores.

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

Nos mercados de divida soberana das economias avancadas, as inquietacoes relacionadas com a
sustentabilidade das financas publicas parecem ter contribuido para um aumento recente das taxas de
juro nas maturidades mais longas. Na area do euro, este movimento foi mais pronunciado em paises como
a 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 3.2 31 21 30
PIB da area do euro tva 0.9 14 1.2 1.4 1.4
Comércio mundial tva 3.2 4.1 2.1 3.0 3.0
Procura externa tva 1.8 4.0 24 28 28

Precos internacionais

Preco do petrdleo vma 751 61.5 54.0 541 55.3
Preco do gas (MWh) vma 344 365 296 2.5 250
Matérias-primas ndo energéticas tva 9.1 16 2.7 0.5 -0.3
Preco de importacdo dos concorrentes tva 04 -0.3 09 2.1 2.1

Condigoes monetarias e financeiras

Taxa de juro de curto prazo (EURIBOR a 3 meses) % 3.6 22 20 2.1 23
Taxa de juro implicita da divida puablica % 23 23 24 25 26
indice de taxa de cambio efetiva tva 1.9 238 1.7 0.0 00
Taxa de cambio euro-dolar vma 1.08 1.13 1.16 1.16 1.16

Fontes: Banco de Portugal e Eurosist

{calculos do Banco de Portugal). | Notas: tva — taxa de varagao anual, % — em percentagern, vima —
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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
inflacdo devera convergir e estabilizar em valores proximos de 2%.

Apesar de um enquadramento externo adverso, caracterizado por tensdes comerciais persistentes, niveis
elevados de incerteza e uma valorizacao expressiva do euro, a atividade econdmica nacional mantém um
ritmo de expansao assinavel. Os efeitos destes fatores desfavoraveis tém sido mitigados pela melhoria
das condicdes financeiras, pelo reforco dos fluxos de financiamento provenientes da Unido Europeia (PRR)
e por uma orientacao or¢camental de natureza expansionista.

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

Principais Indicadores da economia portuguesa

Indicador Pesos 2024 2024 2025(p) 2026(p) 2027(p)
Produto interno bruto (PIB) 100.0 21 20 23 1.7
Consumo privado 60.9 3.0 36 23 20
Consumo piblico 16.9 15 1.6 12 1.0
Formacdo bruta de capital fixo (FBCF) 204 42 4.0 6.0 0.9
Procura interna 98.2 29 4.0 28 1.6
Exportacdes 458 3.1 11 26 28
Importacdes 439 4.8 5.3 3.5 24
Emprego (a) 0.7 22 1.1 0.5
Taxa de desemprego (b) 6.4 6.2 6.3 6.3
Balanca corrente e de capital (% PIB) 3. 28 3.2 20
Balanca de bens e senicos (% PIB) 23 1.1 0.9 1.1
indice harmonizado de precos no consumidor (IHPC) 27 22 2.1 20
Excluindo bens energéticos e alimentares 27 22 2.3 21
Deflator do PIB 48 4.0 31 22
PIB per capita (c) 1.3 1.1 1.8 14
PIB por individuo em idade ativa (d) 3 1.3 1.9 1.6
PIB por trabalhador (e) 14 -0.2 13 1.2
Saldo orcamental (% PIB) 05 0.0 -0.4 -0.9

Divida publica (% PIB) 93.6 88.2 84.0 818

Financas publicas

No dominio das financas publicas, os analistas estimam um equilibrio orcamental em 2025, seguido de
défices orcamentais de 0,4% do PIB em 2026, 0,9% em 2027. Estas estimativas consideram
exclusivamente as medidas ja aprovadas em sede parlamentar ou aquelas que, tendo sido
suficientemente especificadas pelo Governo, apresentam uma probabilidade elevada de aprovagao no
processo legislativo.
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A degradacao orcamental resulta da implementacao de medidas de alivio fiscal e do aumento estrutural

da despesa piblica. Ainda assim, a atual composicao do crescimento econémico, mais intensivo em bases %
tributaveis, tem contribuido para uma evolugdo favoravel da receita, atenuando os efeitos adversos sobre :

o saldo orcamental e evidenciando, simultaneamente, riscos a sua sustentabilidade futura.

N3o obstante, Portugal continua a evidenciar uma posicao relativa favoravel no conjunto da area do euro,
avaliacao que tem sido reiterada pelas principais agéncias de notacao financeira.

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

No curto prazo a redugao do racio da divida pablica afigura-se relativamente segura. Todavia, eventuais
cenarios de deterioracao das condigdes macroecondmicas ou de auséncia de consolidagao orgamental,
em particular tendo em conta as pressdes estruturais associadas ao envelhecimento demografico
poderdo conduzir & estabilizagdo ou mesmo a reversao da tendéncia de redugao observada.

W

A atividade econdmica
A atividade econémica 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 reducao do IRS com efeitos retroativos ao inicio do ano, materializada
nas tabelas de retencao na fonte aplicadas em agosto e setembro e o pagamento de um suplemento
extraordinario dirigido as pensdes mais baixas.

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

ApoOs 0 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 contribuicao das remuneragoes do trabalho, num
enquadramento marcado por ritmos progressivamente mais contidos de criagao de emprego e de
crescimento salarial.

A taxa de poupanca das familias, aps aumento significativo observado em 2024, para 12,5%, devera
diminuir gradualmente num contexto de reducdo 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 reforcado comportamentos de
poupanca.

Exportacoes
O crescimento das exportacoes devera abrandar para 1,1% em 2025, antecipando-se, para 0S anos

subsequentes uma evolugao alinhada com a procura externa, com uma taxa média de crescimento de
2,7%.
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No primeiro semestre de 2025, o comércio internacional evidenciou um dinamismo particularmente
acentuado, impulsionado, por um lado, pela antecipacdo de transagdes face ao andncio de aumento de
direitos aduaneiros e, por outro, pelo crescimento expressivo dos fluxos associados ao investimento em
inteligéncia artificial.

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

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

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

Ap6s 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 desaceleracdo reflete, essencialmente,
constrangimentos do lado da oferta de trabalho associados ao menor crescimento da populagao
residente.

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

Este movimento foi particularmente evidente nos servicos mais volateis associados ao turismo, cujos
precos, ap6s aumentos expressivos nos anos anteriores (30,2% em 2022, 14,2% em 2023 e 5,5% em
2024), registaram variacdes homalogas proximas de zero até outubro.

Em termos médios anuais projeta-se que a inflacao diminua para 2,2% em 2025 e 2,1% em 2026. O
diferencial de inflacdo face a area do euro devera manter-se proximo de zero de acordo com as projegoes
do Eurosistema.

Principais nimeros

0 ano de 2025 encerrou com €2,7 mil milhdes de investimento, ou seja, um crescimento de cerca de 21%
face ao ano transacto. Tratou-se de um dos melhores anos de sempre, acima da média dos dltimos 10
anos.

A nivel setorial, observou-se uma assinalavel diversificacdo, mantendo-se os setores tradicionais de
escritorios e retalho bastante dinamicos.
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Volume de Investimento em Imobiliario Comercial em Portugal
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Fonte: Worx, CBRE, C&W. Valores em milhoes de euros
De referir que 50% do volume de transagdes em 2025, foi alocado a ativos na regidao Norte. O ambiente

macroeconomico favoravel e os fortes niveis de turismo reforcaram o desempenho dos ativos e
sustentaram o apetite dos investidores.

A procura dos investidores por ativos de retalho e hotelaria manteve-se em niveis robustos e o interesse
em ativos de escritérios fortaleceu-se, impulsionado principalmente pelo investimento nacional.

0 segmento de Alojamento para Estudantes, dada a escassez de oferta e os pregos atrativos, atraiu
também um interesse significativo dos investidores.

Investimento por Setor (%)

Escritorios 27%
Retalho 30%

Alternativos 1%

|/

Satde 1%

Living 14% I&L 10%

Hotels 17%

mRetalho ®I&L ®Hotels ®MLiving ®Salde M Alternativos M Escritorios

Fonte: JLL
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Principais operacoes realizadas em Portugal em 2025

LOCALIZAGAD iy COMPRADOR VENDEDOR ’y
Retalho NorteShopping Matosinhos 89.150 Sonae Sierra TIAA Group (Nuveen) 340 M€ n.a.
3 < 000 -
Alternativos Portfalio Livensa Living Varias e Canada Pension Investment Brookfield Asset Management 300 M€ n.a.
camas S
s 190
Hotelaria Hotel Miragem Cascais Cascais Ibervalles & ARD-ID Investidor Privado 125 M€ n.a.
quartos
T EXEO Office Campus - £ g
Escritorios : ; P Lisboa 27.600 Grupo Arié Avenue 120 M€ na.
Lumnia
s Colombo - Torre - Bankinter investment &
Escritérios . o e Lishoa 27.600 = e HVEstmE Union Investment 90 M€ n.a.
Oriente Sonae Sierra
e i ) SR h Savills Investment e
Escritérios Fidelidade Calhariz (50%) Lisboa n.a 5 Cerberus 80-83 M€ n.a. A,
o e T 8,0-
Retalho Nosso Shopping Vila Real 22720 L Catterton DWS 79ME€ 2
9,0%
2 Resort Anantara % 280 Minor international Company
Hotelaria ’\ Loulé Arrow Global Sl B pam 75 M€ n.a.
Vilamoura quartos Limited (MINT)
Escritorios Ramalho Ortigado 51 Lisboa 10.500 BP! Gestdo de Ativos Incus Capital 60-65 M€ n.a.
e x s 8.5-
Retalho Forum Madeira Madeira 21.470 Castellana Properties DWS 62,5 M€ 9.0%
Fonte:Worx

Mercado de escritorios

Principais Zonas de Escritorios em Lisboa

Z1 Wz Z3 M zZ4 B z5 Z6 Wz
Prime CBD CBD Zonas Zona Parque das Corredor Oeste Zonas nao
Emergentes Historica Nacgoes Consolidadas

Fonte: Worx

Em 2025, 0 mercado de escritérios de Lisboa registou uma ocupagao de 204.200 m* o que representa
uma ligeira quebra de 8% em comparagdo com o ano anterior. Os setores de Servicos Financeiros e
empresas de Servicos lideraram a procura, sendo cada um responsavel por 23% do total. A zona do Central
Business District destacou-se como a mais procurada na capital.
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No Porto, a absorcao de escritérios sofreu uma reducao homoéloga mais acentuada, de 43%, totalizando
43,700 m* de area ocupada por empresas. Nesta cidade, o setor da Construcao e Imobiliario foi o mais
dindmico, e a Zona Empresarial do Porto (ZEP - z3) registou a maior taxa de ocupagao.

De acordo com o Barometro de Preferéncias da Forca de Trabalho da JLL de 2025, os colaboradores em
Portugal demonstram uma atitude mais consolidada em relacdo a modelos de trabalho hibridos e
estruturados, com 65% a expressar uma opinido positiva. Contudo, esta preferéncia nem sempre se traduz
em adesdo efetiva. Os trabalhadores esperam que as entidades empregadoras considerem as suas
circunstancias pessoais e correspondam as suas elevadas expectativas relativamente a qualidade dos
locais de trabalho.

A forte dinamica da procura, aliada a escassez de oferta de espacos de qualidade, tem impulsionado a
subida das rendas prime. Em Lisboa, as rendas prime alcancaram os 30 €/m’* no quarto trimestre de 2025,
enquanto no Porto se fixam nos 21 €/m’. Os novos projetos que chegam ao mercado ja perspetivam
valores de renda em intervalos superiores.

Lisboa conta com cerca de 290.000 m* de escritorios em fase de construcao, com entrega prevista entre
2026 e 2028, dos quais mais de metade se localiza na zona do CBD. No mesmo periodo, o pipeline do
Porto totaliza 80.000 m* de novos espacos, com mais de 60% da oferta concentrada igualmente no CBD.
Em ambos os mercados, varios dos edificios previstos ja asseguraram contratos de pré-arrendamento, o
que evidencia uma procura consistente por espagos de escritorios de qualidade.

Em Lisboa foram concluidas 169 transacées, com uma dimensdo média de 1.210 m?, ao passo que no
Porto foram 63 operagbes, com uma area média de 694 m*. Na capital, o nivel de atividade manteve-se
em linha com o periodo homélogo, enquanto no Porto deu-se uma retracao mais significativa. Em ambos
os mercados, as trés maiores transacoes do ano representaram, em conjunto, cerca de 35% da absor¢ao
total anual, ou seja, uma consideravel concentracao do mercado num ndmero reduzido de operagoes de
grande dimensao.

Em Portugal, antecipa-se um crescimento da procura e da absorgao de escritorios para 2026. Este
desequilibrio entre a procura e a oferta significa que os ocupantes que procuram superficies de grande
dimensao, em particular nas zonas CBD, vao-se deparar com opgoes limitadas e com uma pressao
crescente nos valores de renda.
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Principais projetos previstos para 2026-2028
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Evolugdo das Prime Yields Escritorios
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Fonte: JLL, Worx
Mercado industrial e logistico

Apbs um ano recorde em 2024, o setor industrial e logistico registou, em 2025, um volume de absorcao
de 485.000 m* Embora represente uma reducao homaloga de 39%, este valor continua a ser expressivo
e contribui para uma média quinquenal de 574.000 m”.

A Grande Lisboa concentrou 55% desta absorcao, enquanto a Grande Porto representou 29%, ficando os
restantes 16% distribuidos por outras localizacoes.
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Os novos empreendimentos foram responsaveis por 40% da area ocupada, uma percentagem inferior a
verificada em anos anteriores. Tal deve-se a rapida absorcao dos imoveis assim que sao disponibilizados
no mercado, o que reduz significativamente o seu tempo de comercializagao.

A procura sustentada tem vindo a pressionar as rendas prime em alta, com Lisboa a atingir valores entre
6,50 € e 7,00 €/m’ e 0 Porto entre 5,50 € e 6,00 €/m”.

Entre os projetos de maior destaque concluidos em 2025 encontram-se o Panattoni Park Santarém, o
VGP Park Montijo e a segunda fase da Plataforma Logistica Lisboa Norte, que em conjunto acrescentaram
cerca de 100.000 m* de nova area ao mercado.

Muitos destes empreendimentos recentes possuem certificacdo BREEAM, reforcando a qualidade do
stock disponivel através da oferta de instalacdes modernas e sustentaveis.

Segundo o Global Data Center Outlook 2026 da JLL, destaca-se a nivel mundial a aposta no reforgo da
chamada IA soberana, isto &, a criacao de infraestruturas nacionais que assegurem a protecao dos dados
e permitam o desenvolvimento de ecossistemas de inteligéncia artificial proprios e independentes. Esta
tendéncia é fortemente influenciada por enquadramentos legais como o Al Act da Uniao Europeia, que
imp0e requisitos regulatdrios especificos e incentiva o tratamento de dados dentro do espago europeu.

No caso portugués, este enquadramento abre uma janela de oportunidade relevante. A definicao de uma
estratégia nacional robusta para a IA, acompanhada do investimento em centros de dados seguros e
localizados em territorio nacional, pode posicionar Portugal como um hub digital credivel e competitivo na
Unido Europeia. Para além de responder as exigéncias de soberania digital, esta estratégia podera captar
investimento altamente especializado, uma vez que as regras associadas a localizacao e protecao de
dados tendem a limitar a concorréncia a operadores nacionais, possibilitando margens superiores as
praticadas em mercados mais generalistas.

A disponibilidade de energia ultrapassou a localizacdo e o custo como principal critério na escolha de locais
para centros de dados, devido aos prazos de espera de varios anos para ligacao a rede elétrica pablica nos
principais mercados. Perante este cenario, os operadores tém optado cada vez mais por produzir energia
nas proprias instalacdes, recorrer a sistemas de armazenamento de energia em baterias (BESS) e investir
em fontes renovaveis, garantindo assim o fornecimento energético e o cumprimento de metas de
sustentabilidade.

Portugal encontra-se particularmente bem posicionado para beneficiar desta tendéncia. A forte
capacidade instalada e o elevado potencial em energia solar e edlica constituem uma vantagem
competitiva relevante na captacao de investimento em centros de dados. Ao valorizar a sua aptidao para
gerar energia renovavel de forma estavel, o pais pode atrair operadores /yperscale e de colocation que
procuram contornar as limitagoes da rede elétrica e os custos energéticos elevados verificados noutros
mercados, assegurando simultaneamente o cumprimento de exigéncias cada vez mais rigorosas em
matéria de utilizagcao de energias renovaveis.

Tendéncias:

\erifica-se um interesse crescente por localizacdes alternativas, @ medida que as empresas procuram
diversificar as suas operacdes e tirar partido de estruturas de custos mais competitivas. Tem-se assistido
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a consolidacao de zonas menos tradicionais, como Montijo, Santo Tirso, Valongo e Aveiro, bem como a
expansdo para novas areas estratégicas, entre as quais Benavente, Malveira, Santarém e Loures.

Este alargamento para além dos polos logisticos mais consolidados resulta, em grande medida, da
escassez de terrenos disponiveis e dos niveis de renda na Grande Lisboa e no Grande Porto, que atingiram
valores gque colocam pressao sobre a rendibilidade operacional de muitas empresas. Em paralelo, as
organizacoes tém vindo a reforcar estratégias de gestdo de risco assentes na diversificagao geografica,
procurando reduzir vulnerabilidades nas cadeias de abastecimento evidenciadas por recentes
perturbagoes a escala global.

Por outro lado, a integracao de tecnologias inteligentes com a robética esta a transformar profundamente
os setores industrial e logistico, promovendo um novo paradigma assente em maiores niveis de eficiéncia,
rigor e flexibilidade operacional. Mais do que uma simples modernizagao dos sistemas existentes, esta
evolucao tecnolégica esta a redefinir a propria estrutura das cadeias de abastecimento e os modelos de
distribuicao.

A robética avancada, suportada por inteligéncia artificial, permite automatizar operagoes em armazém,
enquanto dispositivos interligados asseguram a monitorizagao integral das cadeias logisticas em tempo
real. Paralelamente, estas solucdes impulsionam praticas mais sustentaveis, através de sistemas
inteligentes de gestao energética, algoritmos de otimizacdo de rotas que reduzem emissoes e estratégias
avancadas de minimizagao de residuos ao longo das operacoes logisticas.

A pandemia e as tensdes geopoliticas recentes evidenciaram fragilidades associadas a cadeias de
fornecimento excessivamente longas e dependentes de mercados distantes. A relocalizagao de
operacdes para geografias mais préximas permite reforcar a resiliéncia, diversificando origens de
fornecimento e reduzindo a dependéncia de destinos longinquos, enquanto melhora a estrutura de custos
e a capacidade de resposta ao mercado, gracas a diminuigao das despesas logisticas e a maior agilidade
operacional.

Portugal & um exemplo claro desta tendéncia, registando uma procura robusta nos setores industrial e
logistico, impulsionada pelo crescimento do comércio eletrénico e pela necessidade de reforcar a
resiliéncia das cadeias de abastecimento. As regides da Grande Lisboa e do Grande Porto assumem um
papel central, em particular nas areas envolventes aos corredores portuarios estratégicos de Lisboa,
Leix0es e Sines.

Esta reconfiguracao associada ao nearshoring esta a transformar as redes globais de fornecimento em
estruturas mais sélidas e adaptaveis, influenciando os padrdes do comércio internacional e estimulando
o desenvolvimento econémico em destinos considerados estratégicos para a relocalizagao.

O fornecimento de energia e os niveis de consumo mantém-se como preocupagoes centrais para
operadores, investidores e restantes intervenientes do setor. Ainda assim, estes desafios sao cada vez
mais encarados como motores de crescimento sustentavel e de progresso tecnologico, incentivando
solucdes inovadaras e modelos operacionais mais eficientes.
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Evolucao das Prime Yields Industrial e Logistico
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Evolucao das Rendas Prime Industrial e Logistico

Fonte: Worx
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Mercado do retalho

Num contexto de crescimento econémico moderado na Europa, o setor de retalho em Portugal revelou
uma atividade comercial sélida. Este desempenho positivo foi sustentado por condigdes economicas
favoraveis, nomeadamente a desaceleracao da inflacao e a estabilidade do emprego.

Estes fatores contribuiram para um aumento de 3,5% no consumo das familias e um crescimento de 4,8%
no volume global de vendas a retalho. O setor beneficiou igualmente do incremento no ndmero de turistas
internacionais, o que conferiu um impulso adicional & atividade. Enquanto o retalho fisico cresceu 4,7%, a
tendéncia de expansao do comércio online manteve-se, com as vendas a registarem um crescimento de
6,1%.

O formato de High Street continuou a liderar as novas aberturas no retalho, impulsionado sobretudo pelo
setor de Alimentagao e Bebidas, com destaque para o lancamento de novos restaurantes tanto em Lisboa
como no Porto. O setor da distribuicdo alimentar também evidenciou uma dinamica assinalavel: a
retalhista espanhola Mercadona inaugurou a sua primeira loja na cidade de Lisboa, enquanto o lider
nacional Continente anunciou um ambicioso plano de expansao. Esta atividade reflete a confianca dos
operadores no potencial do mercado de retalho portugués.

Os consumidores privilegiam cada vez mais espacos que proporcionem qualidade alinhada com os seus
valores, colocando frequentemente este critério acima de consideragdes como o prego ou a proximidade
geografica. Neste enquadramento, os ativos que conseguem integrar de forma coerente a experiéncia, o
design e uma proposta de valor diferenciada reforcam a sua atratividade, aumentam a sua resiliéncia e
consolidam vantagens competitivas sustentaveis.
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Evolugdo das Prime Yields - Comércio de Rua - Centros Comerciais - Retail Parks
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Mercado hoteleiro

Os dados relativos ao alojamento turistico indicam que o setor da hotelaria em Portugal manteve, em
2025, uma trajetéria de crescimento histérico, atingindo novos maximos nos principais indicadores. O pais
registou 82,1 milhdes de dormidas (+2% em termos homologos) e recebeu 32,5 milhdes de héspedes
(+3%). Tal como previsto, os ritmos de crescimento comegaram a abrandar face aos aumentos excecionais
dos anos anteriores, refletindo um mercado mais maduro, que consolida resultados num patamar elevado
de desempenho.

Esteinteresse sustentado contribuiu para que a taxa de ocupagao-quarto na hotelaria subisse para 59,6%,
0 que representa um acréscimo de 1,8 pontos percentuais face ao ano anterior. A procura interna foi o
principal motor do crescimento global, com uma subida de 5% embora os mercados internacionais
continuem a ter um peso predominante, representando 69% das dormidas (+1% em termos homoélogos).
Entre os principais mercados externos, destacou-se o mercado norte-americano, com um aumento
expressivo de 5%.

Em termos regionais, o crescimento revelou-se mais dinamico em destinos menos tradicionais,
nomeadamente no Norte (+5%), na Peninsula de Setibal (+5%) e no Alentejo (+6%). Esta diversificacao
geografica, aliada ao facto de o Algarve ter registado o nivel de sazonalidade mais baixo da Gltima década,
aponta para um maodelo turistico nacional mais equilibrado e resiliente.

Estes resultados tiveram um impacto favoravel no desempenho do setor hoteleiro. Os indicadores
financeiros cresceram a um ritmo superior ao dos volumes, evidenciando uma evolugao no sentido de
maior rentabilidade. As receitas totais ascenderam a 6,8 mil milhdes de euros (+7%), enquanto a Tarifa
Média Diaria de 166,2 € (+3%) impulsionou o RevPAR (Receita por Quarto Disponivel) para 112,1 € (+3%),
refletindo um reforco da capacidade de fixacdo de precos por parte do setor.

A entrada de turistas estrangeiros contribuiu de forma expressiva para a economia nacional, com as
despesas dos visitantes internacionais a atingirem 27,5 mil milhdes de euros (+5%).

0 aumento da despesa turistica evidencia uma transformagao relevante no perfil do turismo em Portugal,
com uma orientacdo crescente para experiéncias de carater mais premium. No segmento hoteleiro, as
unidades de cinco estrelas registaram um crescimento de 5% nas dormidas, refletindo uma procura
acrescida por alojamentos de elevada qualidade.

O mercado respondeu de forma eficaz a esta evolucao. Apesar de, em 2025, terem sido inaugurados 83
novos hotéis (acrescentando 4.075 camas), o que corresponde ao volume de nova oferta mais baixo dos
dltimos cinco anos, as unidades de cinco estrelas representaram cerca de um ter¢o das novas camas
disponibilizadas, a maior proporcao dos Gltimos anos.

Esta tendéncia mantém-se nos projetos em desenvolvimento, sendo que 60% das camas atualmente em
construcao se enquadram nos segmentos upscale ou de luxo. Metade da futura oferta concentra-se na
Area Metropolitana de Lisboa. Esta aposta estratégica no turismo de luxo ndo s6 antecipa beneficios
econdmicos continuados, como reforca o posicionamento de Portugal enquanto destino de referéncia
para um segmento de maior valor acrescentado.
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Tendéncias:

O mercado hoteleiro portugués devera manter uma trajetoria de valorizagao, impulsionada pela expansao
do segmento de luxo nos principais centros urbanos. Lisboa assume a lideranca desta nova fase de
desenvolvimento, concentrando quase metade das futuras camas nas categorias upscale e de luxo do
pais (mais de 2.000), localizadas na sua area metropolitana. A abertura de projetos emblematicos, como
o Six Senses Lisbon, contribuira para reforcar o posicionamento premium da capital.

O Porto esta a consolidar a sua oferta de luxo ja estabelecida, através da entrada de novas unidades de
gama alta, que tém vindo a impulsionar o crescimento da tarifa média diaria em todo o mercado. Esta
expansao nos dois principais polos urbanos evidencia a maturidade crescente do setor e devera sustentar
uma evolucao positiva e cansistente das tarifas médias nos proximos anos.

A concorréncia tende a intensificar-se, levando os operadores a diferenciarem-se atravées da criacdo de
experiéncias distintivas, alinhadas com a identidade das suas marcas. Esta mudanca estratégica vai além
dos servigos tradicionais, privilegiando estadias memoraveis que promovam a fidelizacao dos hospedes.

Esta tendéncia acompanha a valorizacao global do conceito de “experiéncia” como fator central de
diferenciacao. Operadores internacionais estao a tirar partido da crescente projecao externa de Portugal
para introduzir conceitos inovadores no mercado. A anunciada entrada da marca The Standard, bem como
a expansao de portefélios hoteleiros diferenciados como a Autograph Collection e a Curio Collection by
Hilton, ilustram esta evolucdo para um modelo de hotelaria mais singular e orientado para o destino.

Evolucao das Prime Yields Hotelaria
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3. 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 euros,
representando um crescimento de 11,7% face a 2023. Esta subida foi impulsionada sobretudo pelo forte
desempenho dos mercados acionistas, enquanto a valorizacao das obrigacdes foi mais moderada.

No final do terceiro trimestre de 2025 estima-se que os ativos sob gestdo tenham alcancado 34,4 bilides
de euros, refletindo um ritmo de crescimento mais contido de 4,2%. Apesar dos retornos positivos dos
mercados bolsistas ao longo de 2025, a expansao dos ativos sob gestao foi condicionada por varios
fatores, incluindo perturbagdes associadas a tarifas comerciais, a valorizagao significativa do euro face ao
dolar e a estagnacao dos precos das obrigacoes na Europa.

Evolucao dos Ativos sob 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 Franga, Suica,
Alemanha, Paises Baixos e Italia. Esta concentracao resulta nao sé 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.

Ativos sob gestao nos paises europeus no final de 2024

Pais Ativos sob Gestao (mil milhoes €) Quota de Mercado (%)
Reino Unido 12.069 36
Franca 5.290 16
Suica 3.670 11
Alemanha 3.209 10
Paises Baixos 2.119 6
[talia 1.528 5
Espanha 583 2
Dinamarca 548 2
Bélgica 447 1
Resto da Europa 3.559 11
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Mandatos discricionarios e fundos de investimento

A quota dos fundos de investimento tem vindo a aumentar de forma consistente ao longo da dltima
década, com excecao de 2019. Esta tendéncia reflete sobretudo a maior exposicao a agoes nas carteiras
dos fundos de investimento, em comparacao com os mandatos discricionarios, bem como a evolugao
globalmente positiva dos mercados financeiros.

Em 2024, este padrao manteve-se, 0s mercados acionistas registaram ganhos expressivos, enguanto os
precos das obrigacdes apresentaram um crescimento reduzido. Como resultado, a quota dos fundos de
investimento aumentou mais 1,7 pontos percentuais, atingindo 58% do total de ativos sob gestao.

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

A indlstria de gestdo de ativos serve essencialmente dois grandes tipos de clientes, os de retalho e os
institucionais. Os clientes institucionais incluem fundos de pensdes, seguradoras e outras entidades,
empresas de gestdo de patriménios 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 solucdes de investimento, passando a canalizar uma parte mais significativa
dos seus ativos financeiros para fundos.

Os ETFs tém vindo a afirmar-se como o instrumento preferido das familias europeias que procuram maior
exposicao aos mercados de capitais.
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Alocacao do Clientes de Retalho no total dos ativos sob gestao

251

15 +

percentagem {%)
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Ano

Maior alocacao de ativos em acbes

A percentagem de acdes 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¢des 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 obrigacdes 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.

Alocacao de ativos no final de 2024
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Crescimento do investimento passivo
Outra tendéncia relevante na alocagao de ativos por parte dos gestores europeus é o crescimento do peso

da gestao passiva. z
/ﬂ |

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 evolugao sao os custos mais reduzidos, a elevada liquidez e a
facilidade de acesso para os investidores.

8

Ativos sob gestao por estilo de investimento na Europa Ocidental

Passive

Active and

Alternatives ekl

84.3%
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4, Enquadramento do Mercado de Fundos de Investimento de Imobiliario

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

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

Fonte: CMIV/M

Evolucdo do Volume sob Gestao dos OIA Imobiliarios:

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

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

Entidade %

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

Investimento Coletivo, S.A. 125
SierralG, SGOIC, S.A. 7,42%
Insula Capital - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, 498,
SA. '

BPI Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento 4145,
Coletivo, S.A. ’
Interfundos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, 4119
SA. ’
GEF - SGOIC, S.A. 3,97%
Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A. 3,80%
Norfin - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. 2,97%
Montepio Gestao de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de > 86°%

Investimento Coletivo, S.A.

Fonte: CMVM
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Em termos de rendibilidades, o mercado voltou a apresentar um comportamento muito positivo em 2025,
com os fundos abertos geridos pela Square AM a destacarem-se em termos de performance.

AF Portfélio Imobiliario

Property Core Real Estate Fund - CA
CA Patrimonio Crescente - CA
Imonegécios

RENDIBILIDADE RISCO
ANUALIZADA
Designagao Volatilidade / Nivel de Risco

do Fundo 2 3 5 10 1 2 ) 5 10
anos  anos anos  anos Ano Anos Anos Anos Anos

FUNDOS ABERTOS DE ACUMULACAO

N W wEEEN W

IMOFID 533 556 505 4,92 1,49 2,36 1,96 2,10
Carteira Imobiliaria - CA 253 -2,89 -256 -256 -3,68 1,68 1,54 1,33 1,23 1,77 2
Média 489 484 433 413 262 1,92 2,08 1,84 1,98 2,00

Fonte: Apfipp

Pela sua relevancia, destacam-se os seguintes factos:

Em 2025, o indice APFIPP para fundos abertos valorizou 4,21% a 12 meses (2024: 4,81%), 4,51% a 24
meses (2024: 4,1%), e &,14% a 36 meses (2024: 4,27%). O crescimento do indice nos periodos analisados
reflete 0 bom comportamento do mercado imobiliario dotando o indice de um excelente comportamento
em todos os prazos;

Mesmo num contexto fortemente condicionado pela incerteza econémica e politica, com as tarifas
americanas a ocuparem um lugar de destaque, o CA Patriménio Crescente e o Property Core Real Estate
Fund reforcaram a sua imagem como uns dos produtos com melhor desempenho relativo no seu
segmento, de acordo com dados da APFIPP, no seguimento do que tinha vindo a acontecer nos anos
transatos;

Em 2025, o CA Patriménio Crescente apresentou as seguintes rendibilidades anualizadas e classes de
risco em funcao do tempo de permanéncia:

7% 6,53% 7

6,16% 6,02%
6% 5,52% 6

5%
4%

3%

29 s _—

1%

0%
2025 Ultimos 2 Anos Ultimos 3 Anos Ultimos 5 Anos Ultimos 10 Anos

N Rendibilidade e »(Classe de Risco

Apo6s mais de 20 anos de atividade, & de assinalar a resiliéncia e a capacidade de gestao deste Fundo, que,
mesmo em cenarios altamente adversos como a crise financeira de 2010/2014, a crise provocada pela
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COVID-19 em 2020/2021 e a Guerra na Ucrania em 2022, o aumento da inflacao e das taxas de juro em
2024 e a guerra das tarifas em 2025, terminou todos os exercicios anuais com desempenhos positivos,
batendo sistematicamente os indices do mercado.

Rendibilidades CA Patriménio Crescente vs. indice APFIPP Fll Abertos

7, 6,53%

4,51%
4,05% 4,14% e
3%

2%
1%

0%

10 anos 5anos 3 anos 2 anos 1 ano

Fonte: Apfipp 31.12.2025

Como se pode observar no grafico acima, o Fundo CA Patriménio Crescente bate o indice da APFIPP
(Fundos Abertos) em todos os prazos analisados, sendo de destacar o diferencial a 10 anos no qual o
Fundo bate o indice em 2,40% em cada ano decorrido.

Rendibilidades Property Core Real Estate Fund vs. indice APFIPP FIl Abertos

7%

6,22%
| 5,.69% >.83%
6% - 5,23%
e 4,05% [
: 4,10% w3 4,21%
3%
2%
1% -
O% A - B S S Zr s S S g - - SRR » RSN
5 anos 3 anos 2 anos 1ano
Property Core Real Estate Fund e Indice APFIPP Fundos Abertos

Fonte: Apfipp 31.12.2025

O grafico acima evidencia que o Property Core Real Estate Fund superou o indice da APFIPP (Fundos
Abertos) em todos os prazos analisados, sendo de destacar o diferencial a 5 anos no qual o Fundo bate
o indice em 1,2% em cada ano decorrido.
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5. Atividade Desenvolvida em 2025

O exercicio de 2025 decorreu num enquadramento macroeconémico exigente, marcado por um acréscimo
de incerteza quanto a evolucdo da atividade econémica global, em grande medida associado ao reforgo de
politicas protecionistas, designadamente através da imposicao de tarifas comerciais por parte dos Estados
Unidos da América. Este contexto traduziu-se num aumento da volatilidade nos mercados financeiros,
condicionando os processos de decisao de investimento e reforcando a necessidade de uma gestao
rigorosa e prudente dos ativos.

Perante este enquadramento, a SQUARE manteve uma atuacao disciplinada e consistente, centrada no
reforco das suas capacidades operacionais e na melhoria continua da sua proposta de valor. Destaca-se o
investimento nos meios técnicos, a valorizacdo dos recursos humanos e a otimizagao dos processos
internos, com particular incidéncia nas areas de compliance, sistemas de informacao e ferramentas de
apoio a decisdo, nomeadamente a plataforma Investor Flow, que permite uma analise mais granular e
informada dos ativos imobiliarios.

Num mercado em permanente transformacao, esta abordagem tem-se revelado determinante para
reforcar a eficiéncia operacional, elevar a qualidade do servigo prestado e mitigar riscos associados a
choques externos com potencial impacto nos fundos sob gestao.

QO percurso desenvalvido ao longo das Gltimas duas décadas permitiu @ SQUARE consolidar uma posi¢ao
de referéncia no setor. Em 2025, o volume de ativos sob gestao atingiu 2.476 milhdes de euros, face a
2.194 milhdes de euros em 2024, evidenciando uma trajetéria de crescimento sustentado, suportada na
confianca continua dos investidores.

A 31 de dezembro de 2025 o total de ativos sob gestao de fundos, em euros, geridos pela SQUARE estava
distribuido pelas seguintes categorias:
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A evolucao verificada ao longo do ano foi particularmente positiva, com os ativos sob gestao a registarem
um crescimento de 13%, impulsionado sobretudo pela dinamica dos fundos abertos, que contribuiram com
um acréscimo de 365 milhdes de euros.
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Neste contexto, destaca-se o desempenho do fundo Property Core Real Estate Fund, que, no ano em que
assinalou o seu quinto aniversario, atingiu aproximadamente 343 milhdes de euros sob gestao (2024: 122
milhdes de euros), com um total de 7.902 participantes (2024: 4.324). Este crescimento reflete nao so6 a
robustez da estratégia de investimento, mas também a crescente adesao dos investidores a solugoes
diferenciadas e de elevada qualidade.

Importa igualmente sublinhar a continuidade da estratégia de diversificacao geografica, concretizada
através da aquisicao de ativos no mercado espanhol. Esta abordagem contribui para reduzir a exposigao a

riscos de concentracdo e reforcar a resiliéncia dos portefolios, mantendo-se a SQUARE atenta a
identificacao seletiva de novas oportunidades naquele mercado.

Ap6s um ano de 2024 historicamente marcante, o fundo CA Patrimonio Crescente voltou a evidenciar um
desempenho sélido em 2025, com uma rendibilidade de 6,16%, mantendo-se entre os fundos de referéncia
no mercado.

De referir, igualmente, o reconhecimento externo da qualidade da gestao. Apos 14 distingbes consecutivas
atribuidas ao fundo CA Patriméonio Crescente até 2024, o prémio MSCI distinguiu, em 2025, o fundo
Property Core, evidenciando a transversalidade e consisténcia da abordagem de investimento da SQUARE.

No que respeita aos fundos em fase de desinvestimento, a execucao da estratégia definida traduziu-se
numa reducdo do volume sob gestdo do fundo Carteira Imobiliaria, que passou de 46 milhdes de euros em
2024 para 34 milhoes de euros em 2025 (-27%), refletindo a materializagao progressiva do valor dos ativos.

Durante o exercicio, a SQUARE lancou ainda um novo veiculo de investimento, o Rossio Pombalino — SIC
Imobiliaria Fechada, S.A., orientado para o segmento do retalho, reforcando a diversificagao da sua oferta.

Para 2026, a SQUARE prosseguira uma estratégia de crescimento sustentado, assente no reforco da
relacdo com investidores nacionais e internacionais e na expansao da sua oferta de fundos. Em paralelo,
manter-se-do como pilares fundamentais da gestao o rigor na tomada de decisao, a diversificagao dos
portefélios, a gestao prudente da liquidez e a identificacdo ativa de oportunidades de investimento, bem
como de desinvestimento em ativos nao estratégicos.

ESG (Environmental, Social and Governance)

Foi dado énfase a estratégia de integrar, de forma crescente e estruturada, os principios da
sustentabilidade nos processos de requalificagdo e reposicionamento dos imoveis que pertencem aos
portefélios dos Fundos geridos pela Square, priorizando a dotacdo dos iméveis de valéncias energéticas
sustentaveis. Destaca-se a continuacao da realizacao de analises de risco ESG nos novos investimentos e
ainclusao de clausulas de sustentabilidade nos contratos celebrados.

A SQUARE ambiciona aprofundar o seu compromisso com a sustentabilidade, cultivando uma relagao
proxima e colaborativa com a comunidade e restantes stakeholders. Através do apoio a iniciativas setoriais,
da promocdo de programas focados no bem-estar coletivo e da partilha aberta de conhecimento e
informacao relevante, a empresa pretende contribuir ativamente para um futuro mais sustentavel,
inclusivo e consciente para todos.

Relatorio e Contas 2025 SQUARE ASSET MANAGEMENT .



SQUARE

No ambito da nossa adesao a UN Global Compact Portugal e do compromisso formal com os Dez Principios
universais do Pacto Global da ONU, alinhados com as areas de direitos humanos, praticas
laborais, protecdo ambiental e anticorrupcao, procuramos garantir que as nossas praticas empresariais,
nao s6 seguem o principio de "do no significant harm”, como contribuem para um futuro mais sustentavel
e justo. Reforcamos anualmente este compromisso através da submissao da nossa Comunicagao de
Progresso (CoP), um relatério transparente que detalha as nossas acOes, progressos e desafios na
implementacao destes principios.

A manutencao da qualidade de Participante do UN Global Compact, representa o reconhecimento e
validacao internacional da dedicagao da Square a responsabilidade corporativa. Esta parceria continua a
testemunhar o nosso compromisso e a nossa credibilidade, fortalecendo a nossa reputagao no mercado,
permitindo-nos ainda ter acesso a recursos e ferramentas impares para aprofundar o nosso conhecimento
em sustentabilidade e para capacitar as nossas equipas para implementar as melhores praticas.

Além disso, a associagao permite-nos participar ativamente numa rede global e local de empresas e
organizacoes que partilham os mesmos ideais, promovendo a troca de experiéncias, a colaboracao em
projetos de impacto e o desenvolvimento de solucdes inovadoras para os desafios globais de
sustentabilidade, nomeadamente os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da Agenda 2030
das Nacoes Unidas. Esta colaboracao é essencial para impulsionar a nossa capacidade de inovagao e criar
valor a longo prazo, ndo s6 para a nossa empresa, mas para as Comunidades, de acordo com principios e
valores que queremos apoiar e ser associado.

O posicionamento da Square, relativamente as suas politicas ambientais, sociais e de governanga, reflete
o alinhamento das boas praticas de gestao com os principios de sustentabilidade. Em termos estratégicos
a Square continuara a desenvolver os diferentes dominios relacionados com as politicas ambientais, sociais
e de governanca, alinhando a sua atuagao com tais politicas, com o objetivo de contribuir para uma gestao
mais sustentavel e para a criagao de valor a longo prazo.

A Square foi pioneira em Portugal na classificacao dos seus Fundos de Rendimento, Artigo 8° nos termos
do Regulamento SFDR e de acordo com a legislagdo comunitaria e nacional, mantendo o compromisso de
promocao de caracteristicas ambientais e/ou sociais esse compromisso orientador na gestao destes
veiculos.
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6. Os Fundos sob Gestao

6.1 O Fundo CA Patrimonio Crescente

Caracterizacao do Fundo CA Patrimonio Crescente

O Fundo CA Patriménio Crescente — Fundo de Investimento Imobiliario Aberto (CA Patrimonio Crescente
foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) em 6 de
junho de 2005, tendo iniciado a sua atividade em 15 de julho do mesmo ano.

Tendo a Caixa Central de Crédito Agricola Mtuo como depositario e comercializador, e atuando os balcoes
de toda a rede bancaria do Crédito Agricola como agentes comercializadores, o fundo CA Patriménio
Crescente é gerido pela Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, S.A..

Como objetivo principal, o Fundo tem como objetivo captar poupancas de pequena e média dimensao que,
ndo tendo volume para o investimento direto no mercado imobiliario, pretendam realizar um investimento
com a solidez e valorizacdo estavel do imabiliario, associada a possibilidade de obtencao de liquidez que o
prazo de resgate das unidades de participacao do Fundo possibilita para os participantes.

O Fundo CA Patriménio Crescente concluiu o seu 20° exercicio completo de atividade com cerca de 1.405
milhdes de euros sob gestdo (2024: 1.262 milhdes de euros), correspondentes a 58.822.114,3015
unidades de participacao (2024: 56.067.790), sendo o valor unitario por unidade de participagao de
23,8881 euros (2024: 22,5013 euros).

Evolucdo do Valor Liquido Global sob Gestao (€)
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No final do seu 19.° exercicio completo, em 31 de dezembro de 2025, o Fundo CA Patriménio Crescente
tinha 23.469 participantes.

Evolucao do nimero de Participantes
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E de destacar que o Fundo tem subscritores em 96,6% dos 567 balcées da rede Crédito Agricola Mtuo, o
que revela o dinamismo da rede na sua colocagao:
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Relativamente a evolucao do valor da unidade de participacdo, podemos observar uma tendéncia de
crescimento regular, tendo atingido em 2025 o maximo histérico, conforme se pode verificar no grafico
abaixo:
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Evolucgdo da cotacdo da unidade de participacao do CA Patriménio Crescente (€):
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Atividade do Fundo em 2025

Na gestdo do Fundo, a Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, S.A, procurou, desde o inicio da respetiva atividade, adotar os critérios de eficiéncia e de baixo risco
que a seguir se enumeram.

Diversificacao dos Investimentos
Procurando constituir uma carteira de imoveis que se distribua de um modo equilibrado pelos varios
segmentos do mercado, o Fundo CA Patriménio Crescente, concluiu o seu 20.° exercicio completo, com

138 imaveis no seu portefolio, cuja estrutura de diversificagao demonstrativa da gestao criteriosa do risco
era, em 31 de dezembro de 2025, a seguinte:
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0 Fundo adquiriu um imoével em Portugal de elevada dimensao, procurando diversificar e incrementar,
ainda mais, as suas fontes de receita e a sua carteira de ativos.
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I3
Inquilinos Solidos

Através de uma cuidadosa analise de risco dos potenciais inquilinos, procura-se garantir que estes dispdem 6’/
de condicoes de salde financeira que lhes permitam o cumprimento regular das obrigagoes estabelecidas

em cada contrato de arrendamento. Simultaneamente, procura-se estabelecer, sempre que possivel, um -
relacionamento de longo prazo, potenciando novas oportunidades de negocio. %

Assim, além da Caixa Central de Crédito Agricola Mdtuo, sao também inquilinos de referéncia do Fundo: o
Grupo Sonae, a Siemens, a Staples, o Grupo Pestana e o Auchan, entre outros.

Apresentamos, de seguida, a distribuicdo dos inquilinos, por valor de renda:
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Contratos Longos

Como politica genérica, o Fundo procura estabelecer contratos com duragao superior a 5 anos, por forma
a possibilitar a valorizacao a longo prazo de cada imével e a minimizagao do risco de quebra de rendimento
proveniente das rendas.

Dos imoveis adquiridos, existemn contratos com duracgdo prevista entre os 5 e 30 anos de vigéncia minima.

Apresentamos, de seguida, os prazos de maturidade destes contratos:
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Gestao Prudente da Liquidez

A gestao eficiente e cuidada da liquidez é fulcral para uma otimizacao da rendibilidade do Fundo e
cumprimento das suas obrigacoes.

Em 2025 aumentou-se o nivel de prudéncia do Fundo face a 2024, dada a maior incerteza do quadro
econdmico, tendo o Fundo encerrado 0 ano com um racio de 8,57% (Liquidez/VLG), correspondendo a cerca
de 120 milhoes de euros.

Apresentamos, de seguida, a evolucao o racio da liqguidez do Fundo, comparativamente ao seu valor liquido
global sob gestao:
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Aplicacoes Mobiliarias
O investimento da componente mobiliaria do Fundo é aplicado maioritariamente em depositos a prazo. Em
31 de dezembro de 2025, o montante em depésitos a ordem ascendia a 21.523 milhares de euros (2024:

20.918 milhares de euros) e as aplicagdes a prazo totalizavam 98,5 milhdes de euros (2024: 39 milhdes
de euros).

Como resultados desta politica, podemos destacar os seguintes aspetos:

= Valor Liquido Global do Fundo a 31 de dezembro de 2025: 1.405 milhdes de euros. Este valor
representa uma quota de mercado de cerca de 28% (2024: 28%) dentro da categoria dos Fundos
de Investimento Imobiliarios Abertos, de acordo com os dados da CMVM, e um crescimento
notavel de 11,4% face ao ano anterior.

» Rendibilidade liquida baseada em cash flows / Rendibilidade liquida baseada em reavaliagoes
imobiliarias » 89,3% / 10,7% (2024: 90,4% / 9,6%);

» \acancy Rate a 31 de dezembro de 2025: 7,56% » ano apds ano inferior aos comparaveis de
mercado, conforme observado no grafico abaixo:
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Evolugao da Vacancy Rate do Fundo vs Mercado (em%)
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Gestao

O ano de 2025 ficou marcado por uma melhoria sustentada das condigdes econdmicas em Portugal,
suportada pela manutencdo da inflacdo em niveis moderados e por uma crescente atratividade da
Peninsula Ibérica no contexto global, uma dinamica particularmente evidente no setor imobiliario. Ainda
assim, o agravamento das tensdes no Médio Oriente, a par da persisténcia do conflito na Ucrania, impoe
uma abordagem prudente, sobretudo no que respeita a setores intensivos em consumo energético.

No plano politico, apés um ciclo eleitoral abrangente que envolveu todos os 6rgaos executivos nacionais, o
pais permanece num equilibrio institucional relativamente fragil. Este equilibrio assenta, em larga medida,
na percecao partilhada entre os principais partidos de que qualguer rutura sera penalizada pelo eleitorado,
funcionando assim como um importante fator de estabilidade.

No dmbito da gestao do Fundo, reforcamos de forma consistente os mecanismos de controlo de risco, com
especial enfoque na liquidez e no risco de crédito, mitigando os niveis de incumprimento por parte dos
inquilinos e assegurando maior resiliéncia da carteira.

A evolucdo da rendibilidade foi, em parte, influenciada pela reducdo significativa do coeficiente de
atualizacdo de rendas em 2025 face ao ano anterior. Este ajustamento reflete, por um lado, uma menor
pressao inflacionista e, por outro, uma estabilizacao do enquadramento macroeconomico. Ainda assim, O
Fundo encerrou 2025 com uma rendibilidade de 6,16%, a segunda mais elevada desde a sua constituicao,
em 2005.

Durante o periodo em analise, prosseguimos uma estratégia ativa de gestao da carteira, alienando ativos
de menor dimensdo relativa ou com niveis de rendibilidade aquém do esperado, operages que, em todos
0S casos, geraram mais-valias. Em contrapartida, foi realizada a aquisi¢do de um Gnico ativo em Portugal,
de elevado montante e relevancia estratéegica.

Estas decisdes reforcam o posicionamento do Fundo, aumentando a diversificagao e o potencial de
valorizacao no médio prazo.
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Em sintese, o conjunto das medidas implementadas revelou-se determinante para o desempenho Qz
alcancado pelo Fundo CA Patrimaénio Crescente, que registou, no final de 2025, uma rendibilidade de 6,16%.

ESG (Environmental, Social and Governance)

De acordo com o expresso na legislagao para os produtos financeiros, referidos no Artigo 8.°, nos 1,2 e 2-
A, do Regulamento (UE) 2019/2088 e no artigo 6.°, primeiro paragrafo, do Regulamento (UE) 2020/852,
consta de anexo especifico ao relatério do Fundo o reporte daquele relativo a tematica da sustentabilidade,
incluindo analise relativa aos compromissos assumidos pela gestao, nos dominios da sustentabilidade e
0s impactos negativos associados as decisoes de investimento sobre os fatores de sustentabilidade.

As perspetivas econémicas para 2026 apresentam, no seu conjunto, um enquadramento menos favoravel
face ao inicio do ano anterior. A intensificacdo das tensdes no Médio Oriente devera traduzir-se numa
pressao acrescida sobre o preco do petrdleo, com efeitos indiretos no custo do capital, nomeadamente
através de uma tendéncia de subida das taxas de juro. Em termos de médio prazo, esta dinamica devera
igualmente refletir-se num aumento das taxas oferecidas por produtos concorrentes.

Perspetivas para 2026 t

Neste contexto, antecipamos que o volume de investimento a realizar em 2026 esteja alinhado com o
padrao histérico do Fundo. Ainda, mantendo uma gestao rigorosa da liquidez. Mantemos, no essencial,
uma disciplina inalterada nos critérios de investimento, assente numa analise exigente da relagao
risco/retorno, com o objetivo de alocar capital exclusivamente a oportunidades que cumpram elevados
padroes de solidez e previsibilidade de retorno.

Prosseguiremos igualmente a estratégia de expansao na Peninsula Ibérica, com reforgo da presenca no
mercado espanhol. Para esse efeito, continuaremos a intensificar a identificacao e analise de
oportunidades, bem como o desenvolvimento de uma rede de contactos qualificada que suporte a
originagao de operagoes com perfil adequado ao posicionamento do Fundo.

No que respeita a evolucao das rendibilidades, e considerando que o coeficiente de atualizacao de rendas
para 2026 (2,24%) se mantém em linha com o verificado em 2025 (2,16%), antecipamos um desempenho
consistente com o historico recente.

Importa ainda sublinhar que o desempenho robusto do Fundo ao longo de diferentes ciclos econdmicos,
incluindo periodos particularmente exigentes como a crise das dividas soberanas, a pandemia de COVID-
19 e o recente ajustamento significativo das taxas de juro, constitui um fator diferenciador relevante. Este
historico devera continuar a sustentar o crescimento do nimero de participantes e do volume de unidades
de participacao subscritas.

A equipa de gestdao permanecera focada em consolidar a trajetoria de valorizacao da unidade de
participacao, assegurando consisténcia com os resultados alcan¢ados nos dltimos anos.
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Consideracg6es Finais

No 20° ano de atividade do CA Patriménio Crescente, , importa destacar e reforgar os excelentes
resultados do Fundo, 0s quais tém sustentado o seu crescimento continuo, tornando-o o maior fundo de
investimento imabiliario nacional.

E também o Gnico Fundo de investimento imobiliario a ganhar 14 vezes consecutivas o prestigiado prémio
MSCI do portefdlio imobiliario mais rentavel (trés vezes ibérico e onze vezes nacional);
= 20 anos consecutivos de rendibilidade positiva;

= 20 anos consecutivos de crescimento do volume global sob gestao.

6.2 O Fundo Property Core

Caracterizacao Do Fundo Property Core

O Property Core Real Estate Fund — Fundo de Investimento Imobiliario Aberto (“Property Core”) foi
autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios em 7 de maio de 2020,
iniciando a respetiva atividade em 28 de agosto do mesmo ano.

Tendo como depositario o Novo Banco e comercializador o Banco Best, o Fundo Property Core & gerido
pela Square Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, SA. Em

2023 o Fundo passou a ser igualmente comercializado no Novo Banco, S.A. e no Novo Banco dos Agores,
S.A

Como objetivo principal, o Fundo visa captar as pequenas e médias poupancas que, nao tendo volume para
o0 investimento direto no mercado imobilidrio, pretendam realizar um investimento com a solidez e
valorizacao estavel do imobiliario, associada a possibilidade de obtencao rapida de liquidez que o reduzido
prazo de resgate das unidades de participagao do Fundo possibilita.

O Fundo Property Core concluiu o seu quinto exercicio de atividade com cerca de 343 milhdes de euros
sob gestdo (2024: 122 milhdes de euros), correspondentes a 26.576.304,1859 unidades de participagao
(2024: 10.048.958,5930) sendo o valor unitario por unidade de participacdo de 12,9092 euros (2024:
12,1532 euros).

Em 31 de dezembro de 2025, o Fundo Property Core tinha 7.902 participantes (2024: 4.324),

demonstrando um crescimento sistematico dos seus investidores, um forte sinal de confianca dos
Clientes desde o seu langamento.
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Evolucdo do nimero de Participantes
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O crescimento assinalavel, quer do volume sob gestdo (181%), quer do nimero de participantes (83%),
evidencia o forte posicionamento do Fundo junto dos investidores, mesmo num contexto macroeconomico
adverso, fruto das incertezas geradas pela desaceleracao econémica na Europa e pelo agravamento das
tensoes geopoliticas internacionais.

Em termos de evolucdo do valor da unidade de participacao, é patente a valorizagao verificada nos dltimos
anos, evidenciando o crescimento da unidade de participagao, conforme se pode verificar na inclinagao
positiva do grafico abaixo:

Evolucdo da cotacdo da unidade de participacao do Property Core (€):
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Em 2025, o Property Core Real Estate Fund apresentou as seguintes rendibilidades anualizadas,
calculadas em 31 de dezembro de 2025 e respetivas classes de risco, em fun¢do dos anos de permanéncia:
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O Property Core Real Estate Fund, apesar de se encontrar numa fase de consolidagao, concluiu o ano de
2025 com uma rendibilidade de 6,22% e uma classe de risco 2, o que o coloca entre os melhores do
mercado na categoria de Fundos de Investimento Imobiliario Abertos (Fonte: APFIPP).

Atividade do Fundo em 2025

Na gestdo do Fundo, e desde a sua génese, a Square Asset Management — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, SA. tem vindo a procurar investir de forma a maximizar o rendimento
dos participantes de acordo com as expectativas de longo prazo, adotando os critérios de eficiéncia e de
baixo risco que a seguir se enumeram.

Diversificacao dos Investimentos

A construcdo do portefélio que assegure uma adequada diversificagdo tem sido um trabalho continuo
desde a criacio do fundo. De forma consistente, tem-se vindo a desenvolver uma carteira de ativos
distribuida de forma equilibrada, ndo sé pelas varias geografias, mas também pelos varios setores
comerciais do mercado imobiliario, sempre suportados em inquilinos sélidos do ponto de vista financeiro
ou com fortes garantias.

Mantendo a dispersao da carteira por varios segmentos do mercado, o Fundo, no final do de 2025, conta
com um portef6lio constituido por 35 imdveis, cuja estrutura de diversificagdo em 31 de dezembro de 2025
era seguinte:

Distribuicao dos imoveis por setor
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Todas as aquisicdes, realizadas no ambito de um processo de selegao criteriosa, negociagao exigente e due
diligence altamente rigorosa, contribuiram de forma determinante para o reforco da qualidade e para a
expansao sustentada da carteira do Fundo.

K
'

Estes investimentos, distribuidos por diferentes setores, refletem de forma clara a estratégia de 25

diversificacao ativa prosseguida pela gestao do Fundo, contribuindo para uma carteira mais equilibrada,
resiliente e geradora de rendimentos estaveis.

Em 2025, o Fundo protagonizou um ano de forte crescimento e consolidagao estratégica, marcado por um
volume de investimento muito expressivo e por uma clara diversificacao setorial e geografica.

A expansao no segmento de Health Club com aquisicdes em Coimbra (Sé Nova E-Fit), Queluz (E-Fit) e
Solinca Sassoeiros reforcou a exposicdo a um setor resiliente, suportado por operadores solidos e
contratos estaveis.

No segmento de Escritdrios, destacam-se as aquisicdes em Santa Catarina (Porto), Ocean — Barcelona e
Parque Holanda (componente de escritdrios), consolidando a presenga do Fundo tanto em Portugal como
em Espanha, com ativos localizados em zonas urbanas estratégicas e arrendados a inquilinos de qualidade.

A area de Logistica/Industrial assumiu particular relevancia ao longo do ano, com investimentos em
Famalicao (MSS Steel Tubes), Algarve (Lanka Parque), Cabanillas (Espanha), Parque Holanda (componente
logistica), Quinta dos Lares e Casal Maria Magra. Este conjunto de operagoes reforca a aposta num
segmento estruturalmente impulsionado pelo crescimento do e-commerce, pela reorganizagao das
cadeias de abastecimento e pela procura de ativos bem localizados.

No Comércio/Retail, as aquisicdes do Bonjardim Retail e da Quinta do Paizinho / Feuvert evidenciam uma
abordagem seletiva, focada em localizages consolidadas e conceitos com procura sustentada.

Geograficamente, 2025 foi também um ano de reforgo da estratégia ibérica, com investimentos relevantes
em Espanha, nomeadamente em Barcelona e Cabanillas, aprofundando a diversificagao por pais e
reduzindo a concentracao de risco.

Em sintese, o historico de aquisicdes de 2025 conta uma histéria de crescimento robusto, reforco da escala
do Fundo e construcdo de uma carteira cada vez mais equilibrada, diversificada por setor e por geografia,
e orientada para a geragao de rendimentos estaveis e sustentaveis no longo prazo.

Para 2026, perspetiva-se a manutencao desta trajetéria de crescimento, encontrando-se ja em curso
diversos processos negociais iniciados em 2025, que poderao traduzir-se na concretizacao de
investimentos de montante muito relevante, sempre alinhados com os critérios de prudéncia e exigéncia
gue norteiam a gestao do Fundo.
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Assim, 0 ano de 2025 registou uma atividade relevante, distribuida ao longo de todo o ano.

Distribuicao dos iméveis por pais

Espanha
27%

Portugal
73%

Inquilinos Sélidos

A analise dos Top 10 inquilinos evidencia a elevada qualidade, diversificagao e robustez da base de
arrendatarios do Fundo, refletindo uma estratégia orientada para a estabilidade e previsibilidade dos fluxos
de rendimento.

O maior inquilino & a Generalitat de Catalunya (12,0%), entidade pablica regional espanhola, o que confere
ao Fundo uma componente relevante de risco soberano/regional, tipicamente associada a elevada solidez
financeira e baixo risco de incumprimento.

Segue-se a Sonae Investimentas, SGPS, S.A. (9,8%), um dos maiores grupos empresariais portugueses,
com forte presenca no setor do retalho e imabiliario, reforcando a exposicao a grupos corporativos de
referéncia no mercado nacional.

O restante top 10 encontra-se distribuido por empresas industriais, logisticas e de servigos, conforme
tabela abaixo.
Principais Inquilinos (em % do total do valor de rendas)

ACORES 2000 - Sociedade Desenvolvimento Turistico dos

0,
Acores, S.A. I 2%
SIDEFARMA —SOCIEDADE INDUSTRIAL DE EXPANSAO
£ o/
FARMACEUTICA, S.A I 3%

FinTrU Limited - Sucursal em Portugal | 2,3%
Plastimar - Industria de Matérias Plasticas, SA. | NN 2,4%
Bosch Termotecnologia S.A NN 2,0%
Transportes Paulo Duarte, Lda [ EEEEIN 3,1%
Manipuladosy Retractilados Polo S.L. | RN 3%
MSS Steel Tubes, SA. | s.7%
Sonae Investimentos, SGPS, SA N ©.3%

GENERALITAT DE CATALUNYA |, 12,0%

0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0% 12,0%  14,0%
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Contratos Longos

O objetivo do Fundo tem sido a celebracao de contratos de arrendamento de longa duragao, privilegiando
prazos que assegurem estabilidade e previsibilidade no fluxo de rendimentos. Esta estratégia visa a
valorizacao sustentada de cada imédvel e a mitigagdo do risco associado a eventuais quebras de rendimento
provenientes das rendas. Ainda assim, reconhece-se que, em determinados contextos de mercado,
contratos de duracdo mais curta podem revelar-se vantajosos, nomeadamente quando existe potencial de
valorizacdo significativa das rendas. Em mercados em aceleracdo, em ativos recentemente reposicionados
ou em localizagbes com elevada procura, a flexibilidade contratual permite ajustar valores com maior
frequéncia e captar o upside de mercado, contribuindo para a maximizagao do valor do imovel sem
comprometer uma gestao prudente do risco.

Maturidade dos contratos
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Aplicacoes Mobiliarias
O investimento da componente mobiliaria do Property Core Real Estate Fund foi aplicado em depasitos a

prazo. Em 31 de dezembro de 2025, o Fundo tinha cerca de 70 milhdes de euros em aplicagGes financeiras
de curto/médio prazo.

De acordo com o expresso na legislacdo para os produtos financeiros, referidos no Artigo 8.°, nos 1,2 e 2-
A, do Regulamento (UE) 2019/2088 e no artigo 6.°, primeiro paragrafo, do Regulamento (UE) 2020/852,
consta de anexo especifico ao Relat6rio do Fundo o reporte deste relativo a tematica da sustentabilidade,
incluindo analise relativa aos compromissos assumidos pela gestao, nos dominios da sustentabilidade e
os impactos negativos associados as decisdes de investimento sobre os fatores de sustentabilidade.

Perspetivas para 2026

2026 perspetiva-se como um ano de elevada atividade transacional, no qual a gestao do Fundo devera
assumir um papel particularmente relevante. A recente tendéncia de descida das taxas de juro tem
contribuido para revitalizar o mercado imobiliario, criando condicbes para uma maior dinamica nas
operacoes e para o surgimento de novas oportunidades de investimento.
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Neste contexto, o Property Core Real Estate Fund mantém uma postura ativa e seletiva, com um conjunto
significativo de aquisicoes ja em curso e cuja concretizagao se preveé para o primeiro trimestre de 2026. As
operacoes atualmente em fase avangada de negociagao representam um investimento superior a 65
milhdes de euros, demonstrando a continuidade e a robustez da estratégia de crescimento do portefolio.
Paralelamente, prossegue o movimento de expansao ibérica, reforcando a presenga no mercado espanhol
através do aprofundamento de contactos e da analise de potenciais transagoes.

No que respeita aos critérios de investimento, o Property Core Real Estate Fund continuara a pautar-se
por uma disciplina rigorosa na avaliacao da relacao risco/retorno, assegurando que a aplicagao da liquidez
disponivel se concentra em ativos capazes de gerar retornos solidos e sustentaveis. Embora a estratégia
permaneca diversificada, tém sido identificadas oportunidades particularmente interessantes no setor do
retalho, nomeadamente em centros comerciais, o que podera traduzir-se numa ligeira propensao para este
segmento, sempre dentro dos parametros prudenciais definidos.

Com este pipeline de operagdes e com a melhoria das condigoes de mercado, antecipa-se uma evolucao
positiva da rendibilidade do Property Core Real Estate Fund ao longo de 2026, com impacto favoravel no
valor da unidade de participacao. A manutencao da performance devera contribuir para um ciclo virtuoso
de reforco das subscricdes, aumentando a capacidade de investimento e potenciando / consolidando os
bons resultados no futuro.

6.3 O Fundo Carteira Imobiliaria

Caracterizacao Do Fundo Carteira Imobiliaria

O Fundo Carteira Imobiliaria foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissao do Mercado de Valores
Mobiliarios em 30 de dezembro de 2013, tendo iniciado a sua atividade nesta mesma data.

O Fundo foi constituido em resultado da cisao operada no Fundo CA Imobiliario, alteragao autorizada pelo
Conselho Diretivo da Comissao do Mercado de Valores Mabiliarios em 30 de dezembro de 2013.

Tendo como depositario e comercializador a Caixa Econémica Montepio Geral, Caixa Econémica Bancaria,
S.A., o Fundo é gerido pela SQUARE Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A. (doravante SQUARE).

O Fundo orienta a sua politica de investimento por principios de rigor, rendibilidade e diversificagao derisco,
visando a maximizacao do valor das Unidades de Participacao, através de uma criteriosa selecao dos
valores, predominantemente imabiliarios, que permitam a maximizacao dos valores no longo prazo,
através de projetos de reestruturacao, de reabilitacdo, da realizagao de obras de melhoramento, ampliacao
e requalificacao, assente numa perspetiva de geracao de rendimento e de mais-valias.

Em 31 de dezembro de 2025, o capital do Fundo ascendia a 33,52 milhdes de euros (2024: 46,11 milhdes
de euros), correspondentes a 5.292.172 unidades de participagao (2024: 7.096.676), e o valor unitario da
unidade de participacao ascendia a 6,3331 euros (2024: 6,4974 euros).
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No ano de 2025 foram feitos o0s seguintes resgates:

\/\/

Data Valor Categoria CMVM Cotacao N° UP's Resgatadas Valor Resgate
01/04/2025 CA 6,3762 703.136 4.483.335,76
01/09/2025 CA 6,321 1.101.368 6.961.747,13

1.804.504 11.445.082,89

Quanto a carteira de imoveis do Fundo, relativamente ao ano anterior, verificou-se uma diminuigao
significativa do nimero de iméveis em carteira, de cerca de 24%, devido ao prosseguimento da politica de
atuacao do Fundo, cuja principal finalidade tem sido a venda dos imoveis em carteira. Houve redugao em
todos os sectores em nimeros absolutos, sendo particularmente mais significativa no nimero de unidades

no sector do comércio.

Distribuicao por Segmento

Segmento : N° % Valor (€)
Comércio 133 41,43% 13.935.805 €
Habitacdo 17 5,30% 1.659.350 €
Servigos 0 0,00% - €
Industrial 1 0,31% 113.000 €
Outros * 170 52,96% 13.049.095 €
Total 321 100,00% 28.757.250 €
(*) Inclui terrenos, urbanizados e ndo urbanizados, e lugares de estacionamento
Unidades
Comércio
Outros * 41,43
52,96% 133 Uni.
170 Uni.
Industrial Habitacao
0,31% 530
1Uni. 17 Uni.
HComércio kdHabitacdo HServicos M Industrial ®Outros *
(*) Inclui terrenos, urbanizados e nao urbanizados, e lugares de estacionamento
Volume
16.000.000 13.935.805
14.000.000
12.000.000
10.000.000
8.000.000
6.000.000
4.000.000
1.659.350
2.000.000 - 0 113.000
Comeércio Habitagao Servigos Industrial

(*) Inclui terrenos, urbanizados e ndo urbanizados, e lugares de estacionamento
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A distribuicdo geografica apresenta-se de forma similar a do ano anterior, mantendo-se o maior peso na
zona Norte, quer em ndmero de unidades, quer em valor, mas verificando-se reducao significativa do

ndmero de imoveis em todas as zonas: >/
Distribui¢ao Geografica:

*

Localizagao Ne % Valor (€) ‘ %
Norte 204 63,55% 11.706.495 € 40,71%
Centro * 86 26,79% 11.362.155 € 39,51%
Sul 30 9,35% 5.548.850 € 19,30%
llhas 1 0,31% 139.750 € 0,49%
321 100,00% 28.757.250 € 100,00%
*Inclui Lisboa

Unidades
llhas
Sul 0,31%
9,35% 1 Uni.

Centro *
26,79% Norte
86 Uni. 63,55%
204 Uni.
mNorte  Centro* mSul mllhas
*Inclui Lisboa
Volume
14,000.000
12.000.000 T 19362165
10.000.000
8.000.000
6.000.000 5.548.850
4,000.000
2.000.000
139.750
0 ———————
Norte Centro Sul Ilhas
*Inclui Lisboa
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Atividade do Fundo em 2025

8

Apresentamos seguidamente um resumo da atividade desenvolvida no exercicio de 2025.

Em termos de evolucao do valor da unidade de participagdo, podemos observar um movimento proprio de
um Fundo com estas caracteristicas, isto & um Fundo onde predominam os ativos de promogao, em
contraponto a um fundo de rendimento, conforme se pode verificar no grafico abaixo:

Evolugdo da Unidade de Participagao (€) )

12

10

- - - &t v T T T oy o o o~ o ™ e = — v «— N N
o
~

2020
2021
2021
2021
2022
2022
2022
2023
2023
2023
2024
2024
2024
2025
2025
2025

Durante o exercicio de 2025, dando continuidade a politica que ja vinha sendo seguida em anos anteriores,
a atividade do Fundo manteve-se centrada na concretizacdo de operagbes de desinvestimento,
acompanhando a tendéncia do mercado imobiliario, que se manteve significativamente mais propicio para
a venda do que para o arrendamento de imoveis.

Em 2025 foram vendidos 102 iméveis, com um valor global de venda de 10,33 milhdes de euros (valor
venal de 9,68 milhdes de euros).

No ano de 2025 o Fundo nao fez qualquer aquisicao, nem efetuou nenhum contrato de arrendamento.

Em 31 de dezembro de 2025 o Fundo tinha arrendados 34 iméveis (2024: 50 imoveis), representando uma
yield global bruta de 5,78% (2024: 5,52%).

Perspetivas para 2026

Num quadro macroeconémico condicionado pela instabilidade geopolitica referida, o foco incidira na
monitorizacdo dos riscos de mercado e na otimizagao da eficiéncia operacional, para o ano de 2026 dar-
se-a continuidade a estratégia que vem sendo seguida nos anos anteriores, ou seja, privilegiar as vendas
em todas as situaces em que tal se mostre viavel, embora nao descurando eventuais arrendamentos, o
que possibilitara um crescente e sustentado aumento das disponibilidades financeiras do Fundo, assim
como a reducao do peso dos encargos fixos imputaveis aos imoveis em carteira.

A Administracdo esta confiante que estes constrangimentos ndo afetardo de forma significativa a atividade
do Fundo, nem colocardo em causa a continuidade das operagdes, pressuposto em que sao apresentadas

as demonstracoes financeiras.
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6.4 ASIC IREEHF Lisbon Avenida
Caracterizacao da IREEHF Lisbon Avenida — SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

A Sociedade foi constituida em novembro de 2014, tendo como principal objetivo societario a aquisicao,
participacao, administracdo e a gestao, via contratos de arrendamento, ou de outra forma, de ativos
imobiliarios. Inicialmente, adotou a designacdo Minor Continental Portugal, S.A., tendo alterado em
setembro de 2019 a sua denominagao para IREEHF Lisbon Avenida, S.A.

Em 2019, a Sociedade celebrou os contratos de arrendamento dos Hotéis Tivoli Liberdade e Avani, com
empresa do Grupo do anterior acionista. Até esta data, a exploragao dos referidos hotéis estava a cargo da
propria Sociedade, deixando de os explorar diretamente e passando a ter como ramo de atividade durante
0s anos de 2020, 2021 e 2022 o arrendamento dos imoveis atras descritos.

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

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

A constituicao da SIC foi autorizada pela Comissao do Mercado de VValores Mobiliarios em 21 de outubro
de 2022, e tem uma duracao de 20 (vinte) anos, prorrogavel, uma ou mais vezes, por um periodo nao
superior ao inicial, mediante deliberacdo favoravel da Assembleia de Acionistas. Esta transformagao
concretizou-se no dia 29 de dezembro de 2022.

Durante o exercicio de 2023, a Sociedade adota a designacao de IREEHF Lisbon Avenida-SIC Imaobiliaria
Fechada, S.A. ap6s a entrada em vigor do novo Regime de Gestao de Ativos.

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

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

Atendendo a que a constituicao como OIC resultou de um processo de conversao de uma sociedade
andnima previamente existente, mantendo o respetivo capital social, bem como a estrutura Acionista, na
subscricao inicial nao havera lugar a qualquer procedimento de colocacao de agOes aos Acionistas,
mantendo cada Acionista 0 mesmo ndmero de acoes que detinha.

Sendo a SIC um OIC fechado, apenas podera haver lugar a comercializagao em caso de aumento do capital
da SIC, sendo a entidade comercializadora exclusiva a Sociedade Gestora.

Conforme atréas referido, a constituicdo como OIC resultou de um processo de conversao de uma sociedade
anonima previamente existente denominada "IREEHF LISBON AVENIDA, S.A.", que tinha como objeto
social:

“(i) A aquisicao, participacao, administracao e a gestao, via contratos de arrendamento, ou de outra forma,
dos ativos imobiliarios, conforme definidos infra:
- Aquisicao de imoveis residenciais, imoveis comerciais e imoveis de uso misto;

Relatorio e Contas 2025 SQUARE ASSET MANAGEMENT .



SQUARE

- Aquisicao de imoveis que se encontrem em construcao, desde que os edificios projetados e/ou permitidos
construir correspondam as utilizagdes indicadas no ponto (i);

- Aquisicdo de lotes de terreno para construcao designados e aptos para o desenvolvimento proprio em
tempo (til, de acordo com o ponto (i);

- Aquisicao de outros imoveis;

- Aquisicao dos bens necessarios a gestao dos imaoveis detidos pela sociedade;

- Aquisicao de participacdes em outras empresas do sector imobiliario com sede em Portugal ou no
estrangeiro cujo objeto social seja idéntico ou similar ao objeto social da sociedade.

(i) realizacdo de obras e benfeitorias em iméveis, incluindo através de desenvolvimento, melhoria,
construcao de edificios para os usos como propriedade residencial, comercial ou mista.

(iii) E, em termos gerais, a realizacdo de quaisquer transagoes que possam estar direta ou indiretamente
relacionados com este objeto ou que sejam indicadas a promover a realizacao do mesmo, na medida em
que ndo comprometam a qualificacdo da sociedade como sociedade imobiliaria nos termos do documento
de emissdo do Fundo (Invesco Real Estate - European Hotel Fund FCP RAIF) e nos termos da Lei de
Tributacdo do Investimento alema”, tendo esta sido adaptada, nomeadamente através de alteragoes
estatutarias e dos seus 6rgaos sociais, ao regime aplicavel as sociedades de investimento coletivo nos
termos e para os efeitos dos artigos 59.°-A a 59.°-E do Regime Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo, aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro ("RGOIC").

Atividade da SIC em 2025

O exercicio de 2025 decorreu com normalidade, assegurando-se a continuidade do projeto de gestao das
unidades hoteleiras que integram a carteira. No plano operacional, destaca-se uma performance
marginalmente inferior ao periodo homélogo, justificada pela disrupcao temporaria causada por
determinados trabalhos e intervengdes em curso.

Ao nivel do investimento, 2025 foi marcado pela concretizagao de projetos relevantes, nomeadamente a
remodelacdo do restaurante "Cervejaria Liberdade” e a continuidade das obras de reabilitacao da fachada.
Paralelamente, teve inicio um projeto de grande dimensao e complexidade, centrado na remodelagao
profunda do Hotel Tivoli Avenida da Liberdade e do Palacete. Este projeto estruturante foi organizado em
duas grandes frentes de trabalho, que em determinados momentos decorrerao em simultaneo, dada a sua
natureza técnica e o impacto estratégico no reposicionamento futuro da unidade.

1. Trabalhos REPO (reposicionamento do hotel): Focados na modernizagao direta dos quartos e
corredores (257 unidades).

2. Trabalhos das Grandes Instalagées: Focados na substituicdo das infraestruturas centrais e
equipamento pesado do edificio (central térmica, AVAC, eletricidade, entre outros).

Finalmente, foram executados alguns trabalhos ao nivel de seguranca contra incéndios no Avani, e iniciada
a primeira fase de remodelacao de quartos do Hotel.

Perspetivas para 2026

Nos primeiros meses de 2026 terdo inicio as fases de um conjunto de projetos estruturantes destinados
ao reposicionamento estratégico das unidades hoteleiras do Grupo. Estes projetos abrangem intervengoes

Relatoério e Contas 2025 SQUARE ASSET MANAGEMENT -

— >N\ =~



SQUARE

profundas tanto ao nivel dos quartos e das areas comuns, como ao nivel das infraestruturas técnicas e
operacionais. Trata-se de um investimento orientado para elevar significativamente o padrao de qualidade
dos hoteis, reforcando a sua competitividade num mercado hoteleiro de Lisboa cada vez mais exigente e
sofisticado.

A execucao destas primeiras fases representa um passo decisivo na concretizagao da estratégia de
valorizacao do portefalio, permitindo que as unidades alcancem um patamar superior de posicionamento
comercial. Com a modernizacao dos espacos, a melhoria da eficiéncia energética e a atualizagao das
instalacoes técnicas que contribuirdo para uma experiéncia de cliente mais diferenciada, espera-se um
aumento do RevPAR ao longo dos proximos anos.

Para 2026, as perspetivas sao, por isso, positivas. A implementacao destes projetos devera traduzir-se
numa melhoria gradual da performance operacional, reforcando a atratividade das unidades junto dos
segmentos de lazer e corporate. Paralelamente, espera-se que o reposicionamento contribua para uma
maior resiliéncia do negocio face a evolugao do mercado, permitindo captar procura de maior valor
acrescentado.

Em sintese, 2026 marcara o inicio de um ciclo de transformacao que reforcara o posicionamento e a
competitividade das unidades hoteleiras, criando condi¢Ges para um crescimento sustentado e para a
valorizacao do portefdlio. Neste contexto, antecipa-se uma melhoria dos principais indicadores
operacionais, com impacto positivo na renda variavel devida a SIC, perspetivando-se que 2026 supere 0o
exercicio anterior em termos de rentabilidade.

6.5 0 Fundo Saudeinveste

Caracterizacao do Fundo Saudeinveste

O Saudeinveste € um fundo de investimento imobiliario fechado, constituido por subscricao particular, de
distribuicao parcial de rendimentos.

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

O Fundo teve a duracao inicial de 10 anos, contados a partir da data da sua constituicao, podendo a
respetiva duragao ser prorrogada por um ou mais periodos de 10 anos. Foi deliberado em Assembleia de
Participantes do Fundo, realizada no dia 7 de dezembro de 2012, a prorrogagao da duracao do Fundo por
um periodo adicional de 10 anos. A 9 de junho de 2022 foi deliberada em Assembleia de Participantes a
prorrogacao da duracao do Fundo por um novo periodo de 10 anos, com efeitos a partir de 10 de dezembro
de 2022, com termo em 9 de dezembro de 2032.

O capital inicial do Fundo foi de 32.500.000 euros, a que correspondiam 32.500 unidades de participagao,
com o valor unitario de 1.000 euros.
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Foi autorizado pela CMVM em 17 de marco de 2005 o aumento de capital que ocorreu em 6 de abril de
2005, passando o Fundo a ser representado por 34.447 unidades de participagao.

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

Foi autorizado pela CMVM em 3 de maio de 2007 o aumento de capital que ocorreu em 10 de maio de
2007, passando o Fundo a ser representado por 82.767 unidades de participacao.

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

A partir de 1 de marco de 2023, e apos a autorizacao da CMVM, foi transferida a gestao para a Square
Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. As unidades de
participacao do Fundo sdo subscritas presencialmente nas instalagdes da entidade gestora. O depositario
dos valores que constituem o Fundo é a Caixa Geral de Depésitos, S.A.

O objetivo do Fundo consiste em alcancar, numa perspetiva de médio e longo prazo, uma valorizagao
crescente de capital em obediéncia a sdos critérios de seguranca, rentabilidade e liquidez, através da
constituicdo e gestdo de uma carteira de valores e ativos predominantemente imobiliarios, nos termos da
lei e do presente Regulamento. Neste contexto, a administracao do Fundo por conta e no interesse
exclusivo dos participantes tem em vista a maximizacao do valor das unidades de participagao e dos
rendimentos a distribuir aos participantes e o bom desempenho das respetivas finalidades economicas,
sociais e financeiras.

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

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

Atividade do Fundo em 2025

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

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

; ] 1Ano 2 Arqu 3 Anos 5 Anos 10 Anos
_Rendbildade ~ ~ 886% . 1045% 975k 81k 866%
Classe de Risco 3 3 3 3 3

Fonte: APFIPP

O bom comportamento do Fundo no ano de 2025, assim como o desempenho historico solido, deve-se a
um rigoroso controlo do risco, beneficiacdo dos ativos com intervencoes, sempre que necessarias, e a uma
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estreita relagdo com os inquilinos, garantindo o pagamento das rendas de forma atempada e, no geral, V
uma boa gestao dos imoveis.

Conforme evidenciado no capitulo acima, em 31 de dezembro de 2025, os 5 imoveis detidos pelo Fundo,
encontram-se arrendados na totalidade assim como durante todo o exercicio de 2024.

Durante 0 ano de 2025, o Fundo distribuiu rendimentos num total de 9.716.440 euros:

Rendimento Distribuido o , |

14/05/2025 - 4,946.445,61 e
31/10/2025 4,769.994,64
Total 9.716.440,25

Perspetivas para 2026

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

A procura por cuidados de salde no segmento privado e segurador devera, assim, manter uma trajetoria
de crescimento sustentado em 2026, refletindo nao s6 fatores demograficos, mas também limitacoes
persistentes na capacidade de resposta dos sistemas piblicos. Paralelamente, do lado da oferta, o
crescimento devera prosseguir de forma mais condicionada, refletindo constrangimentos operacionais, em
especial ao nivel dos recursos humanos.

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

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

Adicionalmente, observa-se uma evolu¢ao progressiva dos modelos de prestacao de cuidados, com
reforco de solucdes de ambulatério e de menor complexidade, refletindo uma tendéncia de deslocacao da
atividade para contextos mais eficientes do ponto de vista operacional e de custo. Esta transformacao
devera traduzir-se, de forma gradual, numa reconfiguracao das necessidades de infraestruturas, com
maior relevancia para ativos orientados para cuidados de menor complexidade e maior flexibilidade
funcional.
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No contexto portugués, estas tendéncias sao igualmente evidentes, sendo expectavel a manutencao de
uma procura robusta por servicos privados, num enquadramento em que o sistema pablico continua a
enfrentar desafios ao nivel da capacidade de resposta. Em paralelo, o interesse de operadores
internacionais no mercado nacional devera manter-se, contribuindo para um ambiente concorrencial mais
exigente.

A evolucao do sector, tal como descrito nos paragrafos anteriores, torna expectavel que o Fundo mantenha
0 bom desempenho historico.

O aumento potencial das rendas até ao limite de 2,24%, por aplicacao das atualizacoes das rendas, embora
um pouco superior, estara em linha com o ano de 2025 (2,16%), permitira manter o desempenho do Fundo,
de forma consistente, enquanto a possibilidade de expansao e adaptacao dos ativos existentes, alinhada
com as necessidades dos operadores, continua a constituir um vetor adicional de criacao de valor ao longo
de 2026 e anos subsequentes.

As referidas necessidades de ampliacao das instalacdes, potenciadas pela diminuicao da duragcao média
dos contratos (WAULT), que, naturalmente, vai diminuindo com o decorrer dos anos, poderao determinar
oanode 2026 coma o ano de inicio de negociacées com os inquilinos do Fundo, tendo em vista a assinatura
de novos Contratos de Arrendamento, ou Aditamentos a ampliar 0s seus prazos.

Fontes: OCDE / Comissdo Europeia — Health at a Glance: Europe 2024, Comissdo Europeia — Health Workforce Data (2025); Parlamento Europeu
— Health Workforce Briefings (2025),

6.6 A SIC PDSM Portfalio (Portugal) — SIC Imobiliaria Fechada, S.A
Caracterizacao da PDSM Portfélio (Portugal)

A Sociedade foi constituida em dezembro de 2004, sob a forma de sociedade por quotas tendo como objeto
societario principal a compra e venda de iméveis, assim como a urbanizacao, construgao e administracao
de imoveis proprios e alheios, elaboracao de projetos e prestacao de servicos relacionados com a atividade
imobiliaria. Foi constituida com a designacao Admireal — Administracao Imobiliaria, Unipessoal. Lda.,
alterando mais tarde para Tengleman Real Estate International Portugal, Lda. e posteriormente para Trel
Real Estate Portugal, Lda.

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

Em 21 de junho de 2023, a "PDSM Portfolio (Portugal) LDA" incorporou a Sociedade Pingo Portfolio,
Unipessoal, Lda, com efeitos contabilisticos e fiscais retroativos, com o intuito de uma reorganizagao
societaria, pretendida pelos acionistas (comuns) de ambas as entidades. Sendo a Pingo Portfolio,
Unipessoal, Lda. a entdo acionista da sociedade, a dita operacao é, em substancia, uma fusao inversa. Apés
a referida fusdo, o capital da empresa passou a ser detido pela PINGO (PT) SAR.L.
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Por outro lado, a 6 de dezembro de 2023 a Sociedade foi convertida em sociedade anonima e
simultaneamente numa sociedade de investimento coletivo ("SIC"), posteriormente a comunicagao
efetuada a CMVM. Com a conversao, a entidade passou a adotar o Plano Contabilistico para Fundos de
Investimento Imobiliario (PCFII).

A PDSM PORTFOLIO (PORTUGAL) — SIC & um organismo de investimento coletivo, alternativo, imobiliario,
fechado, por subscricdo particular, sob a forma societaria heterogerida, que assume a forma de sociedade
anonima de capital fixo, de subscricdo particular e é gerida pela Square Asset Management - Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.. A sua constituicdo como organismo de investimento
coletivo ("0IC") resultou do processo de conversao acima referido da sociedade anonima comercial
previamente existente (denominada "PDSM PORTFOLIO (PORTUGAL), S.A.") cujo objeto social eraa compra
e venda de imoveis, rlsticos, urbanos ou mistos, incluindo a revenda de iméveis adquiridos para esse fim,
bem como a urbanizacdo, construcdo e administracdo de bens imoveis proprios ou alheios, incluindo o seu
arrendamento, elaboragdo de projetos e prestacdes de servicos relativos a atividade imobiliaria. A
sociedade foi adaptada, nomeadamente através de alteracOes estatutarias e dos seus 0rgaos sociais, ao
regime aplicavel aos OIC sob a forma societaria, nos termos e para os efeitos do RGA.

A carteira é constituida essencialmente por stand alone units, ocupadas, na sua esmagadora maioria, por
retalho alimentar.

Atividade da SIC em 2025

Durante o ano de 2025 nao foram realizadas aquisicoes e todos os contratos se mantiveram ativos, sem
alteracoes, apenas havendo lugar a atualizacao das rendas.

Perspetivas para 2026

Tendo em conta a estabilidade da carteira, caracterizada por contratos longos com inquilinos soélidos, fiao
se antecipam alteragdes fundamentais em 2026.

O plano de remodelagdes, totalmente suportadas pelo ocupante, de supermercados Pingo Doce do
portefolio, continua em curso. Estas intervencdes nao terao impacto direto nos resultados operacionais da
PDSM, mas representardo melhoramentos expressivos na qualidade dos imoveis, enquanto munirao o
Pingo Doce de mais argumentos para reforcar a sua posicao no mercado alimentar.

A parte do acima referido, ndo se prevé que haja alteracao significativa no portfolio.

6.7 A SIC Forum Coimbra - SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

Caracterizacao da Forum Coimbra

A conversado da Forum Coimbra — Sociedade Imobiliaria, S.A. em sociedade de investimento coletivo foi
autorizada pela CMVM em 6 de dezembro de 2023 e ocorreu em 18 de dezembro de 2023. A sua duragao
é de 20 anos, prorrogavel por uma ou mais vezes, mediante deliberacao da Assembleia Geral. Tem como
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depositario o Banco Invest, S.A. e é gerida pela Square Asset Management - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (“Square Asset Management” ou "Sociedade Gestora”).

A SIC resultou de um processo de alteragoes estatutarias da sociedade anonima previamente existente,
que tinha como objeto social “concecao, construcao, reabilitacao, comercializacao, gestao e/ou exploracao
de conjuntos comerciais ou de estabelecimentos em conjuntos comerciais, podendo ceder a respetiva
utilizacdo sob qualquer forma juridicamente admissivel, bem como na compra, venda, compra para
revenda, locacdo, exploracao e/ou administracdo de imoveis destinados a instalagao de conjuntos
comerciais, hipermercados, supermercados, escritorios ou habitacao.”, tendo sido adaptada ao regime
aplicavel as sociedades de investimento coletivo de capital fixo heterogeridas.

A Sociedade constituiu-se como organismo de investimento alternativo imobiliario fechado, de subscricao
particular, assumindo a forma de uma sociedade de investimento coletivo de capital fixo, heterogerida,
como capital social de €300.000,00, representado por 10.000 ag0es escriturais e nominativas sem valor
nominal e conta, a 31 de dezembro de 2025, conta com um acionista dnico.

A politica de investimento da SIC é atualmente passiva, consistindo na detencao e gestao do imovel inicial,
numa perspetiva de médio a longo-prazo, com o intuito de maximizar o seu valor e, consequentemente,
aumentar o valor das agoes.

A carteira é constituida pelo Centro Comercial Forum Coimbra sito na Avenida José Bonifacio de Andrade e
Silva, Almegue, constituido pelas fragées “B" a “AC" do prédio descrito na 2* Conservatoria do Registo
Predial de Coimbra, sob o nimero 3002 e inscrito na caderna predial sob o ndmero 3904, unido de
freguesias de Santa Clara e Castelo Viegas, por uma loja exterior ao centro comercial e por oito terrenos
adjacente ao centro comercial, ndo urbanizados, descritos na mesma conservatoria sob os nimeros 2986
e 2771, 1446, 2742, 2992, 2983, 2990, 2989 e 2988 respetivamente.

Atividade da SIC em 2025

Durante o exercicio de 2025, as fracdes que constituem o centro comercial estiveram ocupadas, salvo
alguma desocupacao temporaria em virtude de recolocagoes necessarias para o projeto de expansao, nao
tendo ocorrido alteracoes significativas além do que resultou da atualizacao contratual dos respetivos
valores de remuneragao mensal e de aumento pontuais resultantes de renovagoes contratuais.

A receita do ativo em 2025 manteve-se estavel, registando um aumento pouco significativo relativamente
a 2024,

As obras de expansao, que permitirdo a expansao da Primark e das insignias do Grupo Inditex, tiveram inicio
no decurso do ano e estdo dentro do prazo estimado, ocorrendo as entregas das lojas para obras dos
lojistas em 2026.
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Perspetivas para 2026

Tendo em conta as caracteristicas da SIC, a estratégia para 2026 tera como objetivo @ maximizagao do
valor das acbes através do aumento das rendas geradas, e consequente valorizagao do imovel. Dando
seguimento a estratégia do ano anterior, continuardo as obras de ampliagao do centro comercial,
permitindo a expansao dos espagos atualmente ocupados pelos lojistas Zara, Stradivarius, Pull & Bear e
Primark. As lojas serdo entregues aos lojistas para execugao das suas proprias obras de adaptacao no
primeiro trimestre de 2026, prevendo-se a abertura para o Gltimo trimestre do ano.

Relativamente aos contratos de utilizacdo de loja que finalizam em 2026 é expetativa da Sociedade
Gestora a sua renovacgao sem impactos consideraveis para a sociedade.

6.8 A SIC Forum Montijo — SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

Caracterizacao da Forum Montijo

A conversio da FORUM MONTIO - SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A, (doravante SIC) anteriormente
denominada Brafero - SIC Imobilidria Fechada, S.A. em sociedade de investimento coletivo foi autorizada
pela CMVM em 11 de dezembro de 2024 e ocorreu em 17 de dezembro de 2024. A sua duragao é de 40
anos, prorrogavel por uma ou mais vezes, mediante deliberacao da Assembleia Geral. O banco depositario
é 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 constituicdo da SIC resultou de um processo de alteragdes estatutarias de uma sociedade anonima
previamente existente, denominada "Brafero - Sociedade Imobiliaria, S.A." que tinha como objeto social a
compra e venda de iméveis, bem como a administracao do seu imovel proprio destinado ao centro
comercial “Forum Montijo", neste se incluindo, o seu arrendamento, bem como quaisquer outros atos ou
transacdes diretamente relacionados com a supramencionada atividade, tendo sido adaptada ao regime
aplicavel aos organismas de investimento coletivo sob a forma de sociedade nos termos e para os efeitos
do Regime de Gestao 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 subscricdo particular, com o capital social de €22.554.000,00 (vinte e dois milhoes
quinhentos e cinquenta e quatro mil euros), representado por 42.000 (quarenta e duas mil) agbes
escriturais e nominativas sem valor nominal.

Em 24 dejulho de 2025, a SIC fundiu-se por incorporagao 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 milhdes
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 acoes.
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O ativo imobiliario da SIC na presente data, originario da conversao da sociedade preexistente, compreende
as fracdes auténomas identificadas com as letras “B", “C", “D", "E", "F", "G", "H", "I", "J", "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 Afonsoeiro,
municipio do Montijo, descrito na Conservatéria do Registo Predial do Montijo sob o ndmero 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.

Atividade da SIC em 2025

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

A operacao acima referida consistiu numa fusao a nivel nacional, na modalidade de fusao 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 posicdes contratuais, direitos e obrigacoes
existentes, a data, na esfera da SIC Incorporada.

A referida fusao resultou na concentracao na mesma SIC da atividade de exploracao do centro comercial e
detencao do imovel, permitindo maior eficiéncia quer da gestao dos processos quer do proprio ativo
imabiliario.

A atividade da SIC, apés 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 acoes 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 utilizagao de loja, equivalente a 9% da area bruta locavel.

Perspetivas para 2026

Tendo em conta as caracteristicas da SIC e a sua palitica 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 foco na melhoria continua do centro comercial, com intervencoes pontuais que se revelem

necessarias pelo normal desgaste, por forma a garantir uma boa experiéncia ao cliente.

Relativamente aos contratos de utilizacdo de loja que finalizam em 2025, é expetativa da Sociedade
Gestora a sua renovagao sem impactos consideraveis para a SIC.
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6.9 A SIC Rossio Pombalino - SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

Caracterizacao da Rossio Pombalino

A Rossio Pombalino- SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (doravante abreviadamente designada “SIC”) &€ um
organismo de investimento alternativo imobiliario, fechado, de subscricao particular. Foi constituida por
um prazo de cinco (5) anos, com inicio em 29.12.2025 (data de conversao), podendo o seu prazo ser
prorrogado por uma ou mais vezes, apos deliberacao favoravel da Assembleia Geral de Acionistas. A sua
estrutura acionista nao teve alteragdes e o capital social € de EUR 7.761.196 (sete milhdes, setecentos e
sessenta e um mil, cento e noventa e seis euros), representado por 7.761.196 acOes escriturais e
nominativas, sem valor nominal, com um valor unitario de emissao de EUR 1,00 (um euro). SIC é gerida
pela Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A..

A SIC resultou do processo de conversao de uma sociedade preexistente, denominada "Rossio Pombalino,
S.A.", que tinha como objeto social a “compra e venda de imaveis e a revenda dos adquiridos para esse fim,
bem como a administracdo dos im6veis propriedade da sociedade, incluindo o seu arrendamento, bem
como quaisquer outros atos ou transagdes diretamente relacionadas com a mencionada atividade; gestao,
financiamento, locacdo e manutencao de imdveis; participagdo noutras atividades subsidiarias ou
incidentais conexas com as mencionadas”, tendo sido adaptada ao regime aplicavel as sociedades de
investimento coletivo imabiliarias de capital fixo heterogeridas, nomeadamente através de alteracoes
estatutarias e dos seus 6rgados sociais, ao regime aplicavel aos OIC sob a forma societaria, nos termos e
para os efeitos do RGA. No ambito desta conversao, o seu objeto social passou a ser “o investimento e a
gestdo do investimento e a gestao e a administragao do investimento em imoveis que correspondam a
prédios urbanos e fragdes autbnomas, incluindo: a compra e venda dos referidos imoveis e a revenda dos
adquiridos para esse fim, bem como a administracao dos imoveis propriedade da Sociedade, incluindo o
seu arrendamento ou outra forma de exploracao onerosa bem como quaisquer outros atos ou transagoes
diretamente relacionadas com a mencionada atividade, dentro dos limites, termos e condicoes definidos
no RGA e nos regulamentos aprovados pela CMVM; a aquisicao dos bens necessarios a gestao e
administracdo dos imoveis detidos pela Sociedade; a realizacao de obras de melhoria, ampliagao e
requalificacdo de iméveis em carteira; a realizacao de quaisquer transagoes direta ou indiretamente
relacionadas com este objeto ou que tenham em vista a sua promogao, na medida em que nao
comprometam a qualificacdo da Sociedade como sociedade de investimento coletivo imobiliaria. A
Sociedade podera, nos termos do disposto no RGA e no Regulamento de Gestao, deter participagoes
noutras sociedades imobiliarias, desde que estas nao detenham participacbes em quaisquer outras
sociedades.

Atualmente, o Gnico ativo da SIC, originario da conversao da sociedade preexistente, &€ o imovel sito na
Praca da Figueira, nimeros 1a 1-M, 2 a 2-E, 3 a 3-C, Rua do Amparo, nimeros 1 a 1-B, Rua da Betesga,
nimeros 2 a 2-C e Praca D. Pedro IV, nimeros 96 a 122, freguesia de Santa Justa, concelho de Lisboa,
constituido pelas fragdes "A” e "B", do prédio descrito na Conservatoria do Registo Predial de Lisboa sob o
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nUmero 46 e inscrito na matriz predial urbana sob o nimero 1258, da freguesia de Santa Maria Maior,
concelho de Lisboa.

Atividade da SIC em 2025

Durante o ano de 2025 nao foram realizadas aquisi¢oes e todos os contratos se mantiveram ativos, sem
alteragoes, apenas havendo lugar a atualizacao contratual das rendas.

Perspetivas para 2026 L

Tendo em conta a estabilidade da carteira, caracterizada por contratos longos com inquilinos solidos, nao
se antecipam alteracOes fundamentais em 2026.
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7. Perspetivas da SQUARE AM para 2026

A execucao do Plano de Recuperacao e Resiliéncia (PRR), em conjugacao com a trajetoria descendente das
taxas de juro, constituiu, em 2025, um fator determinante de dinamizacao da atividade econémica e do
investimento, tanto a nivel nacional como internacional. Este enquadramento macroeconémico favoravel
contribuiu para a recuperacao da confianca dos agentes econémicos e para a reativacao dos fluxos de
capital.

Apesar da persisténcia de focos de instabilidade geopolitica, em particular no contexto da redefinicao da
politica externa dos Estados Unidos da Ameérica, os mercados evidenciaram uma notavel resiliéncia,
sustentada por fundamentos estruturais solidos, nomeadamente ao nivel da procura, da robustez do
sistema financeiro e da atratividade relativa dos ativos imobiliarios enquanto classe de investimento.

Neste contexto, a SQUARE encara 2026 com um elevado grau de confianca, antecipando uma evolugao
favoravel do seu desempenho operacional e uma trajetdria de crescimento sustentado dos ativos sob
gestao.

A estratégia para o proximo exercicio assentara, de forma clara, na captacao de novos veiculos de
investimento, com especial incidéncia no segmento institucional, cuja crescente sofisticacao e exigéncia
tém vindo a impulsionar a procura por solugdes de investimento estruturadas e diferenciadas. Neste
ambito, a SQUARE continuara a privilegiar o desenvolvimento de fundos especializados, concebidos para
responder a objetivos e segmentos de mercado bem definidos, permitindo uma proposta de valor mais
precisa, eficiente e alinhada com as necessidades dos investidores.

Em termos de rendibilidade, a expectativa & de manutengao de um desempenho robusto dos fundos
abertos sob gestao, potencialmente acima das médias historicas e das alternativas comparaveis
disponiveis no mercado. Esta perspetiva & suportada por uma abordagem de gestao ativa, por uma
criteriosa selecao de ativos e por um enquadramento econémico progressivamente mais favoravel.

No que respeita ao fundo de desinvestimento, e atendendo a sua natureza e estagio no ciclo de vida, prevé-
se uma reducao gradual dos ativos sob gestao, refletindo a execucao disciplinada da estratégia definida de
desinvestimento.

Do ponto de vista estratégico, a SQUARE continuara a reforgar a diversificagao da sua base de investidores,
com particular enfoque no segmento institucional, e a explorar, de forma seletiva, novos canais de
distribuicao em Portugal e em Espanha. Esta abordagem permitira consolidar o posicionamento
competitivo da Sociedade, aumentar a sua capacidade de captacao de capital e sustentar uma trajetoria de
crescimento consistente, com impacto positivo na rendibilidade dos capitais proprios a medio e longo
prazo.
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8. Organizacao e Estrutura Organizativa

Para o exercicio da sua atividade, a SQUARE Asset Management- Sociedade Gestora de Organismos de Q(
Investimento Coletivo, S.A esta organizada por areas de responsabilidade e funcoes e, a 31 de dezembro ,
de 2025, contava com 57 colaboradores, excetuando o Conselho de Administragao e o Conselho Fiscal: i
\_\(

= (Conselho de Administracao (5 membros executivos e 1 membro nao executivo)
= (Conselho Fiscal (3 membros) e SROC

» Areade Controlo Interno )
= Area de Servicos Juridicos

= Area de Recursos Humanos '

= AreaESG

* Areade Sistemas L
» Area Administrativo/Financeiro

= Area Investimento/Desinvestimento

= Area Avaliacdes

= Area Property Management

= Area Informacdo e Desenvolvimento
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9. Informacao Financeira

O total do Ativo Liquido desta Sociedade é de €13.036.803.

(/ ~
P
A analise das contas mostra um lucro de €3.337.206,30 (trés milhdes, trezentos e trinta e sete mil, '
duzentos e seis euros e trinta céntimos) propondo o Conselho de Administracao a seguinte aplicacao:

e £569.000 (quinhentos e sessenta e nove mil euros) para distribuicao aos colaboradores e membros
do Conselho de Administracao, a titulo de participagao dos lucros; .
e £2.117.000 (dois milhdes, cento e dezassete mil euros) para distribuicao de dividendos. |

e £651.206,30 (seiscentos e cinquenta e um mil, duzentos e seis euros e trinta céntimos) para
reservas livres.

<

Para efeito do disposto no Artigo 21° do Decreto-Lei 411/91 de 17 de outubro, informamos que nao se
registam quaisquer dividas vencidas a favor da Seguranca Social. L\

Em observacao do Decreto-Lei n° 543/80 de 7 de novembro, informamos que nao existem na Sociedade
quaisquer dividas em mora ao Sector Pablico Estatal.

Nos termos de n° 2 do artigo 4° do Regulamento da CMVM n°1/2020 informamos de que no exercicio de

2026 a que se reporta este relatério foram cumpridos todos os requisitos de natureza prudencial exigiveis
no Regulamento referido.
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Para terminar, o Conselho de Administracdo deseja expressar ao Conselho Fiscal da Sociedade Gestora, a
Caixa Central de Crédito Agricola Mituo, a Caixa Econémica Montepio Geral, ao Novo Banco, ao BEST, Novo
Banco dos Acores, a CGD, ao Banco Invest e ao Bankinter como instituicdes depositarias e
comercializadoras dos fundos e SICs geridos pela SQUARE-SGOIC, o seu reconhecimento pelo apoio
sempre evidenciado.

Lisboa, 3 de marco de 2026

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

_________________ ‘\Qf&

(Pedro Gabriel Bordalo Coe lho) l

(Jorge Manuel de Carvalho Pereira)
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Balanco em base Individual do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025

(Valores em Euros)

Ano Ano Anterior
Notas Valor antes das provisoes, Provisdes, imparidade e valaF e ‘
imparidade e amortizagoes amortizagoes 3212 Valor liquido
1 2
Ativo

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 409 409 221
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 3 2.778.508 2.778.508 1.876.600
Aplicagdes em institui¢des de crédito 4 1.990.000 1.990.000 2.440.000
Ativos Financeiros ao justo valor com reconhecimento em resultados 33.429 33.429 32.655
Outros ativos tangiveis 5 2521.371 1.679.273 842,098 729.394
Ativos intangiveis 813.992 674,906 139.086 977
Outros ativos 7 7.253.273 7:253.273 4.319.002
Total de Ativo 15.390.982 2.354.179 13.036.803 9.398.849

Ano Ano Anterior

Passivo
Passivos por impostos correntes 15 617.712 357.485
Outros passivos 8 6.134.529 4.172.933
Total de Passivo 6.752.241 4.530.418
Capital Proprio

Capital 9 375.000 375.000
Outras reservas e resultados transitados 9 2.572.356 2.469.643
Resultado liquido do exercicio 3.337.206 2.023.788
Total de Capital Proprio 6.284.562 4.868.431
Total do Capital Proprio e Passivo 13.036.803 9.398.849

Lisboa, 3 de marco de 2026

0 Contabilista Certificado

(Vanda Saraiva)

A Bdministragao

(CC 26398)

(Pedro Gabriel F. B. Coelhd} (Luisa Augusta M. Bordad {PAtri ngMighed Rodrjghies Nunes) (Jorge Manuel de L’arvai;o Pereira)
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Demonstracdo de Resultados em base Individual do exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 (Valores em Euros)
Notas Ano Ano Anterior

Juros e proveitos similares 10 26.794 44,180
Juros e custos similares 10 20.552 12,924
Margem financeira 10 6.242 31.256
Rendimentos de servicos e comissoes 11 21.295.139 17.231.723
Encargos com servigos e comissoes 11 8.656.529 7.150.808
Resultados de ativos ao justo valor com reconhecimento em resultados 794 (652)
Resultados de alienacao de outros ativos - 100
Outros resultados de exploragao 16 (5.400) 37.098
Produto bancario 12.639.846 10.148.717
Custos com pessoal 12e13 5.066.700 4.732.698
Gastos gerais administrativos 14 2.830.031 2.371.667
Depreciaces e amortizagdes do exercicio 5e6 271.797 211.173
Resultado antes de impostos 15 4.471.318 2.833.179
Impostos:

Correntes 15 1.134.112 809.391
Resultado liquido do exercicio 3.337.206 2.023.788
Resultado por agao basico 44,50 26,98
Resultado por agao diluido 44,50 26,98

Lisboa, 3 de margo de 2026
0 Contabilista Certificado A Administracao

YA e
)

(Vanda Saraiva,
(cc26398)

(Jdrge Manuel Egé;vﬁerelra)

Relatorio e Contas 2025 SQUARE ASSET MANAGEMENT .



B X == <




SQUARE

Demonstracao do Rendimento Integral dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Valores em Euros)

Notas Ano Ano Anterior
Resultado liquido do exercicio 3.337.206 2.023.788
Outro rendimento integral
Desvios atuariais dos fundos de pensoes 9e13 41.475 (19.515)
Total do rendimento integral do exercicio 3.378.681 2.004.273
Lisboa, 3 de margo de 2026
0 Contabilista Certificado “A Administragé?/

(Vanda Saraiva)
(CC 26398)

“(Luis Fernao M. Torres Souto)

/
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Demonstracdo das alteracdes no capital proprio nos periodos de 2024 e 2025

Saldo em 1 de janeiro de 2024
Outro Rendimento integral

Desvios atuariais dos fundos de pensoes
Constituicao de reservas
Distribuicao aos colaboradores
Distribuicao acionista
Resultado liquido do exercicio
Saldo em 31 de dezembro de 2025
Outro Rendimento integral

Desvios atuariais dos fundos de pensoes
Constituicao de reservas
Distribui¢ao aos colaboradores
Distribuicao acionista
Resultado liquido do exercicio

Saldo em 31 de dezembro de 2025

Lisboa, 3 de margo de 2026

0 Contabilista Certificado

(Vanda Saraiva)
(CC 26398)

(Pedro Gabriel F.B. Coelho)

VRV

(Valores em Euros)

Outras
Resultado .
. Reservas e L Total do Capital
Capital Reserva Legal Liquido do L
Resultados 2 Proprio
. Periodo
Transitados
375.000 375.000 2.079.540 1.644.918 4.474,458
- - (19.515) (19.515)
- = 34618 (34.618) -
- = (310.300) (310.300)
- - - (1.300.000) (1.300.000)
- - 2.023.788 2.023.788
375.000 375.000 2.094.643 2.023.788 4.868.431
& - 41,475 - 41.475
« - 61.238 (61.238) -
- - - (362.550) (362.550)
= - “« (1.600.000) (1.600.000)
- - 3.337.206 3.337.206
375.000 375.000 2,197.356 3.337.206 6.284.562

\

| AAdministracao

(Luisa Augusta M. Bordado)

uis Ferndo M. Torres Souto)

(Jorge Manuel de Caryélho Pereira)
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Demonstragdo de Fluxos de Caixa para o periodo findo em 31 de dezembro de 2025

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Juros e proveitos recebidos
Servicos e comissoes recebidas
Servicos e comissoes pagas
Pagamento a Fornecedores
Pagamentos ao Pessoal

CAIXA GERADA PELAS OPERAGOES

Pagamento / Recebimento do imposto sobre o rendimento

Outros recebimentos / pagamentos
FLUXO GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Pagamentos de:

Ativos Tangiveis / Intangiveis
Recebimentos de:

Ativos Fixos Tangiveis
FLUXO GERADO PELAS ATIVIDADES INVESTIMENTO
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos de:

Dividendos
FLUXO GERADO PELAS ATIVIDADES FINANCIAMENTO
VARIACAQ de CAIXA e EQUIVALENTES
Efeitos das diferencas de cambio
CAIXA e EQUIVALENTES no INICIO do PERIODO
CAIXA e EQUIVALENTES no FIM do PERIODO

Lisboa, 3 de margo de 2026

0 Contabilista Certificado

Wacaw \d “QQ

(Vanda Saraiva) (Pedro Gabriel F.B. Coelho)

(CC26398)

2025

38311
19.253.341
(7.030.148)
(2.699.785)
(5.533.281)

4028438
(897.577)
(972.299)

2.158562

(128.866)
(128.866)

(1.577.600)
(1.577.600)
452.096

4.316.821
4.768.917

;\i AAdmini§2agéo
vl Y

(Luisa Augusta M. Bordado)

(Valores em Euros)
Periodo

2024

47.764
15.665.692
(7.268.841)
(2.484.625)
(4.795.035)

1.184.955
(603.234)
(817.712)
(235.991)

(32.131)

100
(32.031)

(1.281.800)
(1.281.800)
(1.549.822)
5.866.643
4.316.821

es Nunes) (Jorge Manuel de Carvaéo Pereira)
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7.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS ([

DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025
(Valores expressos em euros)

Nota 1 - Apresentacao

A SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.
(SQUARE-SGOIC) iniciou a sua atividade em 1 de agosto de 1990, sob a forma de sociedade anonima, com
um capital social de 75.000.000,00 de escudos, e um ndmero de a¢des de 75.000, com valor nominal
unitario de 1.000,00 escudos. A SQUARE-SGOIC tem por objeto (nico a administracao, gestao e
representacao de fundos de investimento imobiliario e qualquer outro que seja permitido por lei.

Em cumprimento com o Decreto-Lei n° 343/98, de 6 de novembro, procedeu-se a redenominagao do
capital social para €375.000 ndo alterando o nimero de agoes emitidas.

A data do balanco a Sociedade gere quatro (2024 4) fundos de investimento imobiliario e cinco (2024: 5)
SIC com um total de €2.476.179.673 (2024: €2.193.856.238) de ativos sob gestao.

Nota 2 — Bases de Apresentacao e Principais Politicas Contabilisticas

2.1 Bases de apresentacao

As Sociedades Gestoras de Organismos de Investimento Coletivo estao sujeitas a supervisao da CMVM,
por forca da publicagdo do Decreto-Lei n.° 144/2019, de 23 de setembro, que procede a transferéncia de
competéncias de supervisao prudencial das SGOIC do Banco de Portugal paraa CMVM, com efeitos a 1 de
janeiro de 2020.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19
de julho de 2002, na sua transposicdo para a legislagao Portuguesa através do Decreto-Lein.® 158/2009,
de 13 de julho e do Aviso n.° 5/2015 do Banco de Portugal, as demonstragdes financeiras da Sociedade
passaram a ser preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade (NIC), tal como
definidas pelo Banco de Portugal.

O anterior aviso do Banco de Portugal 5/2005 previa a possibilidade de as demonstragoes financeiras
serem preparadas de acordo com a adocdo de normas de contabilidade ajustadas ao sector, durante um
periodo transitorio que terminou precisamente em 31 de dezembro de 2016. Assim, a partir de 1 de janeiro
de 2017, as sociedades financeiras, enquanto entidades sujeitas a Supervisao do Banco de Portugal,
passaram a elaborar as suas demonstracges financeiras em base individual, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), tal como adotadas, em cada momento, por Regulamento
da Unido Europeia e respeitando a estrutura conceptual para a preparacdo e apresentagao das
Demonstracdes financeiras que enquadre aquelas normas, a exemplo do que ja era anteriormente
requerido para as demonstracdes financeiras em base consolidada, quando aplicavel.

*
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As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB)
e as interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), e
pelos respetivos 6rgaos antecessores.

Nao obstante a transferéncia de competéncias de supervisdo prudencial das SGOIC do Banco de Portugal
para a CMVM, as demonstraces financeiras da SQUARE-SGOIC continuam a ser preparadas de acordo
com o atras descrito.

As demonstracoes financeiras, agora objeto de analise, reportam-se ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2025 e foram preparadas de acordo com as normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como
adotadas na Uniao Europeia.

As demonstracdes financeiras estdo expressas em euros e foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operacdes a partir dos registos contabilisticos e seguindo o principio do custo historico,
com excecao dos ativos e passivos registados ao seu justo valor, nomeadamente ativos e passivos
financeiros ao justo valor através dos resultados e ativos financeiros ao justo valor através de outro
rendimento integral.

As politicas contabilisticas utilizadas pela SQUARE-SGOIC na preparacao das demonstragoes referentes
ao exercicio de 2025 sdo consistentes com as utilizadas na preparacdo das demonstracoes financeiras do
exercicio anterior.

A preparacao de demonstracées financeiras de acordo com as normas aplicaveis requer que a SQUARE-
SGOIC efetue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afetam a aplicagao das politicas
contabilisticas e os montantes de rendimentos, gastos, ativos e passivos. Alteragoes em tais pressupostos
ou diferencas destes face a realidade poderao ter impactos sobre as atuais estimativas e julgamentos. As
areas que envolvern um maior nivel de julgamento ou complexidade, ou onde sao utilizados pressupostos
e estimativas significativas na preparacdo das demonstragdes financeiras encontram-se analisadas na
Nota 2.3.

2.2 Principais Politicas Contabilisticas

Outros Ativos Tangiveis
Os ativos tangiveis da Sociedade encontram-se valorizados ao custo deduzido das respetivas

amortizacdes acumuladas e perdas de imparidade. O custo inclui despesas que sao diretamente atribuiveis
a aquisicao dos bens.

Os custos subsequentes com os ativos tangiveis serdo reconhecidos apenas se for provavel que deles
resultem beneficios econdmicos futuros. Todas as despesas com a manutengao e reparagao serao
reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializacao dos exercicios.

NN A
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As amortizacdes dos outros ativos tangiveis sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, as
seguintes taxas de amortizacao que refletem a vida Util esperada dos bens:

Anos
Mobiliario e material 4-10
Equipamento informatico , 34
InstalacGes interiores 810
Material de transporte. &
Equipamento de Seguranga 4

Quando existe indicacdo de que um ativo possa estar em imparidade, o IAS 36 exige que o seu valor
recuperavel seja estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liguido
de um ativo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade sao reconhecidas na demonstragao
dos resultados.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu prego de venda liquido e o seu valor
de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados futuros que se esperam
vir a obter do uso continuado do ativo e da sua alienacao no fim da sua vida dtil.

Ativos Intangiveis

Os custos incorridos com a aquisicao, producao e desenvolvimento de software sao capitalizados, assim
como as despesas adicionais suportadas necessarias a sua implementacdo. Estes custos sao amortizados
de forma linear ao longo da vida Gtil esperada destes ativos (normalmente 3 anos).

Os custos diretamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagdes informaticas pela Sociedade,
sobre os quais seja expectavel que venham a gerar beneficios econémicos futuros para alem de um
exercicio, sdo reconhecidos e registados como ativos intangiveis.

Todos os restantes encargos relacionados com os servicos informaticos sao reconhecidos como custos
quando incorridos.

Beneficios aos Empregados

Pensoes

Face as responsabilidades assumidas no ambito do Acordo Coletivo de Trabalho do Sector Bancario, a
SQUARE-SGOIC aderiu ao fundo de pensdes aberto, Fundo de Pensdes SGF Empresas, com vista a
cobertura das responsabilidades com pensées de reforma por velhice, invalidez e sobrevivéncia
relativamente a maior parte do seu quadro de pessoal (ver Nota 13). Em 31 de agosto de 2013 a adesao
coletiva da SQUARE-SGOIC foi transferida do Fundo de Pensdes Aberto SGF Empresas Equilibrado para o
Fundo de Pensdes Aberto SGF Square Acoes.

Os planos de pensdes existentes na SQUARE-SGOIC correspondem a planos de beneficios definidos, uma
vez que estabelecem os critérios de determinagao do valor da pensdo que um empregado recebera durante

\R%"” .
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a reforma, usualmente dependente de um ou mais fatores como sejam a idade, anos de servico e
retribuicao.

As responsabilidades da Sociedade com pensdes de reforma sao calculadas anualmente, na data de fecho
de contas, por peritos, individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito
Projetada. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas de mercado
associadas a obrigacdes de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que os beneficios
serao pagos e com maturidade semelhante a data do termo das obrigac6es do plano.

Os ganhos e perdas atuariais apurados anualmente, resultantes (i) das diferencas entre os pressupostos
atuariais e financeiros utilizados e os valores efetivamente verificados e (i) das alteragoes de pressupostos
atuariais, sdo reconhecidos em resultados transitados - outro rendimento integral.

Anualmente, a Sociedade reconhece como um custo, na sua demonstracao de resultados um valor total
liquido que inclui (i) o custo do servigo corrente, (i) o custo dos juros, (iii) o rendimento esperado dos ativos
do fundo.

A SQUARE-SGOIC efetua contribuicdes para o fundo de forma a assegurar a solvéncia do mesmo, sendo
0s niveis minimos fixados como segue:

= Financiamento integral no final de cada exercicio das responsabilidades atuariais por pensoes em
pagamento;

= Financiamento a um nivel minimo de 95% do valor atuarial das responsabilidades por servigos
passados do pessoal no ativo.

Para os colaboradores admitidos ap6s o dia 4 de marco de 2009 e que nao tenham transitado de outras
instituicdes financeiras e se encontrem ao abrigo do antigo regime bancario, de acordo com o Decreto-Lei
54/2009, passaram obrigatoriamente a ser inscritos no regime geral da Seguranca Social.

Este Decreto-Lei, veio introduzir alteracbes significativas e tal como a esmagadora maioria dos
trabalhadores portugueses, os trabalhadores bancarios passaram a descontar 11% para a Seguranga
Social. Pelo contrario, ndo fardo os 5% de descontos para os fundos de pensoes tendo, no entanto, por
outro lado, tal como as Instituicoes de Crédito empregadoras, de descontar, cada parte, 1,5% para um plano
complementar de pensoes, matéria também ja objeto de convengao coletiva do sector.

A partir de 1 de janeiro de 2011, os empregados bancarios na sua totalidade, foram integrados no Regime
Geral da Seguranca Social, que passou a assegurar a protecao dos colaboradores nas eventualidades de
maternidade, paternidade e adoc&o e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade da entidade
empregadora, a protecdo na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto — Lein®1-A /2011, de 3 de
janeiro). A taxa contributiva sera de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores,
em substituicao da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios (CAFEB) que € extinta por aquele
mesmo diploma. Em consequéncia desta alteracdo o direito a pensao dos empregados no ativo passa a
ser coberto nos termos definidos pelo Regime Geral da Seguranca Social, tendo em conta o tempo de

({g,
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servico prestado de 1 de janeiro de 2011 até a idade da reforma, passando a entidade empregadora a
suportar o diferencial necessario para a pensao garantida nos termos do Acordo Coletivo de Trabalho.

As pensdes de reforma dos bancarios na Seguranca Social continuam a ser calculadas de acordo com o
disposto no ACT, ainda que haja lugar a uma pensao a receber pelo regime geral de acordo com 0s anos de
desconto para este regime. A entidade empregadora compete assegurar a diferenga entre a pensao

Assim, a integracao conduz a um decréscimo efetivo do valor atual dos beneficios totais reportados a data
normal da reforma (VABT) a suportar pelo plano de pensodes. Tendo em linha de conta que o calculo dos
beneficios nos planos ACT e o Regime Geral de Seguranca Social sao baseados em formulas distintas,

i
determinada de acordo com o disposto no ACT e aquela que vier a ser paga pela Seguranca Social. g
)

existe a possibilidade de ser obtido um ganho no futuro, quando o valor das responsabilidades a data de

Id
Reforma (VABT) for inferior ao valor das responsabilidades por servigos passados a cobrir pelo fundo de
pensodes devendo este ganho diferido numa base linear, durante o tempo médio de vida ativa até se atingir )/L

aidade normal de reforma (Ver Nota 13).

Beneficios de saiide

Aos trabalhadores bancarios é assegurada a assisténcia médica por um Servico de Assisténcia Médico-
Social. O Servico de Assisténcia Médico-Social — SAMS — constitui uma entidade auténoma e é gerido pelo
Sindicato respetivo.

Os SAMS proporcionam, aos seus beneficiarios, servicos e/ou comparticipagao em despesas no dominio
de assisténcia médica, meios auxiliares de diagnostico, medicamentos, internamentos hospitalares e
intervencdes cirdrgicas, de acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentacao interna.

Constituem contribuicdes obrigatérias para os SAMS, a cargo da Sociedade, a verba correspondente a 6,5%
do total das retribuicdes efetivas dos trabalhadores no ativo, incluindo, entre outras, o subsidio de férias e
o0 subsidio de Natal.

O direito a estes beneficios so é concedido aos trabalhadores que estiverem ao servigo da Sociedade até a
idade da reforma ou que cumprirem os anos minimos obrigatdrios de servigo.

O calculo e registo das obrigacdes da SQUARE-SGOIC com beneficios de salde atribuiveis aos
trabalhadores na idade da reforma sdo efetuados de forma semelhante as responsabilidades com
pensoes.

Remuneracoes variaveis dos empregados
Os acionistas ratificam anualmente em Assembleia Geral os montantes que venham a ser distribuidos aos

colaboradores, sempre que esta ocorra e de acordo com a proposta do Conselho de Administracao.

De acordo com a IAS 19 — Beneficios dos empregados, estes montantes sao reconhecidos como gastos
do exercicio a que respeitam sempre que resulte de uma obrigagao legal ou construtiva de fazer tal
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definidos com fiabilidade.

pagamento, ou até mesmo de uma pratica reiterada da entidade, e desde que o0s custos possam ser V

Impostos sobre os lucros
A SQUARE-SGOIC esta sujeita ao regime fiscal consignado no Codigo do Imposto sobre o Rendimento das

Pessoas Coletivas (IRC).

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos sobre
lucros sao reconhecidos em resultados, exceto quando estao relacionados com itens que sao reconhecidos
diretamente nos capitais proprios, caso em que sao também registados por contrapartida dos capitais
proprios.

Os impostos correntes sdo 0s que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel apurado
de acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada.

Os impostos diferidos sao calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango, sobre as
diferencas temporarias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizando
as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balanco em cada jurisdicao e que
se espera virem a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis com
excecao das diferencas resultantes do reconhecimento inicial de ativos e passivos que nao afetem quer o
lucro contabilistico quer o fiscal. Os impostos diferidos ativos sao reconhecidos apenas na medida em que
seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro, capazes de absorver as diferencas temporarias
dedutiveis.

O calculo do IRC foi apurado pela Sociedade com base numa taxa nominal de imposto de 20% (2024: 21%),
acrescido das derramas municipal e estadual, de acordo com as alteragdes introduzidas pela Lei n.° 82-
B/2014, de 31 de dezembro (ver Nota 15).

Caixa e equivalentes de caixa
Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, a caixa e os seus equivalentes englobam os valores

registados em balanco com maturidade inferior a trés meses. Inclui caixa e as disponibilidades em outras
instituicdes de crédito.

Reconhecimento de rendimentos de servigos e comissoes
Os rendimentos de servicos e comissoes obtidos a medida que os servigos sao prestados sao reconhecidos
em resultados no periodo a que se referem.

Resultados por acao

Os resultados por acdo basicos sao calculados dividindo o lucro atribuivel aos acionistas pelo nimero de
acoes ordinarias em circulagao.
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Reporte por segmentos
Considerando que a SQUARE-SGOIC ndo detém titulos de capital proprio ou de divida que sejam

negociados publicamente, a luz do paragrafo 3 do IAS 14 nao é apresentada informagcao relativa aos
segmentos.

2.3 Principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboragdo das Demonstrac6es

Financeiras

As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicagao dos principios contabilisticos

aplicacdo afeta os resultados reportados pela Sociedade e a sua divulgagao. Uma descricao alargada das

pela Sociedade sdo apresentadas nesta nota com o objetivo de melhorar o entendimento de como a sua )
)

i
1

principais politicas contabilisticas utilizadas pela SQUARE-SGOIC é apresentada na Nota 2.2 as
demonstracoes financeiras.

Considerando que em muitas situagdes existem alternativas ao tratamento contabilistico adotado pelo
Conselho de Administracao, os resultados reportados poderiam ser diferentes caso um tratamento
diferente fosse escolhido. O Conselho de Administracdo considera que as escolhas efetuadas sao
apropriadas e que as demonstracoes financeiras apresentam de forma adequada a posigao financeira da
Sociedade e o resultado das suas operacoes em todos os aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para um melhor
entendimento das demonstracdes financeiras e nao tém intencao de sugerir que outras alternativas ou
estimativas possam ser mais apropriadas.

LocacOes

Até 1 de janeiro de 2021 a Sociedade classificava as operagdes de locagao como locagao operacional em
funcdo da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos na IAS 17 — Locagoes.
Neste contexto, sao classificadas como locacoes financeiras as operagdes em que 0s riscos e beneficios
inerentes a propriedade de um ativo sdo transferidos para o locatario. Todas as restantes operagoes de
locacao sao classificadas como locagoes operacionais.

A partir de 1 de janeiro 2021, a Sociedade adotou a IFRS16 “Locagdes” que vem substituir a IAS 17, sendo
a contabilizacdo pelos locatarios alterada, como de seguida se descreve.

IFRS 16 Locacoes

De acordo com a IFRS 16, a contabilizacao pelos locatarios foi alterada passando a Sociedade a reconhecer
um passivo de locacdo de modo a refletir os futuros pagamentos da locagao e um ativo por “direito de uso”
para todos os contratos de locacao cujo prazo é inferior a 12 meses ou sejam ativos de reduzido valor. A
propria definicdo de contrato de locacao também sofreu alteragdes por passar a considerar-se gue existe
um “direito de controlar o uso de um ativo identificado”. Com efeito, a norma introduz um modelo Gnico
para a contabilizacdo, com o reconhecimento, por um lado, de ativos sob direito de uso representativos dos
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seus direitos de uso dos ativos subjacentes e por outro, passivos da locagao representativos das suas
obrigacoes de efetuar pagamentos de locagao.

A Sociedade apenas aplicou a IFRS 16 nos contratos que identificou como locagoes, cujo inicio ou alteragao
ocorreu apos 1 de janeiro de 2019.

Natransicao paraalFRS 16, a SQUARE-SGOIC adotou a abordagem Retrospetiva Modificada, nao existindo
por isso qualquer impacto na situagao liquida, dado que nao existem diferencas entre o direito de uso do
bem e o passivo da locacao no momento do reconhecimento inicial.

\/

+ Definicao de locacao

De acordo com a IFRS 16, um contrato &, ou contém, uma locacao se comportar o direito de controlar a -

utilizacao de um ativo identificado durante um certo periodo de tempo, em troca de uma retribuigao.

Neste sentido, a Sociedade reconhece ativos sob direito de uso e passivos da locagao para algumas classes
de ativos, nomeadamente para viaturas que, desta forma, passam a se apresentar no Balanco.

No entanto, a Sociedade optou por nao reconhecer ativos sob direito de uso e passivos da locagao para
locacOes de curta duragao, cujo prazo de locacao seja igual ou inferior a 12 meses, e locagoes de ativos de
baixo valor. A Sociedade reconhece os pagamentos da locagdo associados a estas loca¢oes como despesas
numa base linear ao longo do prazo de locagao.

A Sociedade apresenta o0s passivos da locacao em "outros passivos" no Balanco.

N/

+» Transicao

Na transicao, para as locagoes classificadas como locagdes operacionais de acordo com a IAS 17, os
passivos da locacdo foram mensurados ao valor atual dos pagamentos da locagdo remanescentes,
descontados a taxa implicita do contrato no caso de locagoes de viaturas. Na transicao os ativos sob direito
de uso foram mensurados pelo montante equivalente ao passivo da locagao.

% Expedientes praticos

A Sociedade adotou alguns expedientes praticos previstos na norma na aplicacao da IFRS 16 as locagoes
previamente classificadas como locagdes operacionais de acordo com a IAS 17:

= Aplicada a excecao de nao reconhecimento de ativos sob direito de uso e passivos para locagoes de
curto prazo (i.e. com prazo de locagao igual ou menor que 12 meses);

= Aplicada a excecao de ndo reconhecimento de ativos sob direito de uso e passivos para locagoes de
baixo valor (i.e. valor em novo inferior a 5 milhares de euros);

= Nao separar as componentes de locagao das componentes de nao locagao.

A Sociedade em 31 de dezembro de 2025 apenas detinha operacoes de locacao operacional, enquanto
locatario.
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Impostos sobre os lucros F

A SQUARE-SGOIC encontra-se sujeita ao pagamento de impostos sobre os lucros. A determinagao do
montante global de impostos sabre os lucros requer determinadas interpretacoes e estimativas. Existem
diversas transacoes e calculos para os quais a determinacao do valor final de imposto a pagar é incerto
durante o ciclo normal de negécios. Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel
diferente de impostos sobre os lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o calculo da matéria coletavel efetuado pela Sociedade,
durante um periodo de quatro anos. Desta forma, é possivel que haja correcdes a matéria coletavel,
resultantes principalmente de diferencas na interpretacdo da legislagao fiscal. No entanto, & conviccao do
Conselho de Administracdo da Sociedade de que ndo havera corre¢des significativas aos impostos sobre \ !
lucros registados nas demonstragdes financeiras. -

Pensoes e outros beneficios a empregados

A determinacao das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizacao de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizacdo de projecdes atuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e
outros fatores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes. As
estimativas anteriormente referidas sao asseguradas por uma entidade independente.

Nota 3 — Disponibilidades em Outras Instituicdes de Crédito
Esta rubrica a 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisada como segue:

31.12.2025 31.12.2024

Disponibilidades em outras instituicoes de crédito

Banco Santander, S.A. 1.837.332 1.118.428
(Caixa de Crédito Agricola Mituo 440.359 59.450
Banco Portugués de Investimento 250.002 267.898
Caixa Geral de Depositos, S.A. 87.124 211579
Montepio Geral 82.590 184.531
Credit Suisse 41.101 34.714

Total 2.778.508 1.876.600

Nota 4 — Aplicacdes Em Instituicoes De Crédito

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 existiam aplicagdes financeiras em institui¢des de crédito, cujos
saldos se apresentam no quadro abaixo:

31.12.2025 31.12.2024
Aplicagdes em institui¢des de crédito

Caixa Central de Crédito Agricola Matuo, CRL 1.500.000 1.250.000
Credit Suisse 490.000 490.000
Banco Santander Totta, SA — 700.000

Total 1.990.000 2.440.000
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Nota 5 — Outros Ativos Tangiveis

Esta rubrica, a 31 de dezembro de 2025 e 2024, analisa-se como se segue:

Equipamento

Obras em imaveis arrendados

Mobiliario e material
Maquinas e ferramentas

Equipamento informatico

InstalacGes interiores

Equipamento de seguranca

Ativos sob direito de uso

Depreciacao acumulada

Saldo Liquido

Durante o exercicio de 2025, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Custo de aquisi¢ao

Saldo inicial
Adopgao IFRS 16 - Adicdes
Adopgao IFRS 16 - Saidas
Adicoes
Abates / Vendas

Saldo final

Depreciagdes

Saldo inicial
Adogao IFRS 16 - Adigdes
Adopgao IFRS 16 - Saidas
Depreciagdes exercicio
Abates/Vendas
Outros

Saldo final

Saldo Liquido

L. Mobiliario e

Imoveis R
material

150.106 259.579

= 930

= (994)

150.106 259.515

119.489 254,532

5725 1.185

= (994)

125.214 254,723

24,892 4,792

Magquinas,
aparelhos e
ferramentas

14112

14.112

13.614

109

13.723
389

Equipamento
Informatico

573721

56.595

630.316

502.083

38.361

267
540.711
89.605

Instalagdes
Interiores

152.675

152.675

151.866

809

152.675

Durante o exercicio de 2024, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Custo de aquisigao

Saldo inicial
Adogao IFRS 16 - Adigdes
Adicoes
Abates / Vendas

Saldo final

Depreciagdes

Saldo inicial
Adocao IFRS 16 - Adigoes
DepreciacOes exercicio
Abates/Vendas

Saldo final

Saldo Liquido

e Mobiliario e

Imoveis .
material

150.106 264.495

= 3.734

- (8.650)

150.106 259.579

106.799 262.084

12.690 1.098

= (8.650)

119.489 254,532

30.617 5.047

Maquinas,
aparelhos e
ferramentas

14.665

(553)

14.112

13.675

492

(553)

13.614
498

Equipamento
Informatico

523.940

49.781

573.721

477.450

24.633

502.083
71.638

Instalagdes
Interiores

152.675

152.675

150.774

1.092

151.866
809

31.12.2025

150.106
259515
14112
630.316
152.675
1.904

1.312.743
2:521.371

(1.679.273)

Equipamento
de Seguranga

1.904

1.904

1.904

Equipamento
de Seguranga

1.904

1.904

1.904

1.904

842.098

Ativos sob
direito de
uso

1.288.942
322,672
(298.871)

1.312.743

668.157
221.038

(298.871)

590.324
722.419

Ativos sob
direito de
uso

1.040.368
248,574

1.288.942

497.598
170.559

668.157
620.785

\4g

31.12.2024

150.106
259.579
14112
573.721
152,675
1.904
1.288.942
2.441.039
(1.711.645)
729.39%4

Total

2.441.039
322,672
(298.871)
57.525
(994)
2.521.371

1.711.645
221.038
(298.871)
46.188
(994)

267
1.679.273
842.098

Total

2.148.153
248,574
53,515
(9.203)
2.441.039

1.510.284
170.559
40.005
(9.203)
1.711.645
729.394

-
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Nota 6 — Ativos Intangiveis

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, esta rubrica é apresentada como segue:

Adquiridos a terceiros

Sistemas de tratamento automatico de dados
Outros ativos intangiveis

Ativos intangiveis em curso

Amortizacao acumulada
Saldo Liquido

Durante o exercicio de 2025, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Sistemas de
tratamento
rs Outros
automatico de
dados
Custo de aquisigao
Saldo inicial 671.122 190
Adigoes 142.680 -
Regularizagoes ~ =
Saldo final 813.802 190
Amortizagdes
Saldo inicial 670.145 190
Amortizagdes do exercicio 4571 =
Saldo final 674.716 190
Saldo Liquido 139.086 -

Durante o exercicio de 2024, 0 movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Sistemas de
tratamento
. Outros
automatico de
dados
Custo de aquisicao
Saldo inicial 671.122 190
Adicoes = .
Regularizagoes - =
Saldo final 671.122 190
Amortizagoes
Saldo inicial 669.537 190
Amortizacgoes do exercicio 608 -
Saldo final 670.145 190
Saldo Liquido 977 -
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31.12.2025

813.802
190

813.992
(674.906)
139.086

Ativos
intangiveis
em curso

Ativos
intangiveis
em curso

31.12.2024

671.122
190

671.312
(670.335)
977

Total

671.312
142.680

813.992

670.335
4.571
674.906

139.086

Total

671312

671.312

669.727
608
670.335

977
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Nota 7 — Outros Ativos

A rubrica "Outros ativos” em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisada como segue:

31.12.2025

Devedores diversos 1.733.324
Rendimentos a receber 5.089.361
Pensdes de reforma 147.417
Despesas com encargo diferido 283.171
7.253.273

Imparidade de outros ativos £
Saldo Liquido 7.253.273

A rubrica de rendimentos a receber inclui as comissoes de gestdo a receber dos fundos e das SIC geridos °

pela SQUARE-SGOIC, no montante de €5.087.972 (2024: €3.399.603).

Nota 8 — Outros Passivos

A rubrica de "Outros passivos”, a 31 de dezembro de 2025 e 2024, é analisada como segue:

31.12.2025
Comissoes a pagar 3.170.454
Credores diversos 1.313.018
Remuneragoes a pagar 838.111
Fornecedores de ativos sob direito de uso 722.067
Outros custos a pagar 90.879
Total 6.134.529

Os montantes apresentados na rubrica “Comissdes a pagar’, dizem respeito a despesas de
comercializacao e distribuicdo a pagar as entidades comercializadoras dos fundos geridos pela SQUARE-
SGOIC - a Caixa de Crédito Agricola Mdtuo, a Caixa Econémica do Montepio Geral, 0 BEST, o Novo Banco e

o Novo Banco dos Agores.

Nota 9 — Capital, Outras Reservas E Resultados Transitados

Acoes Ordinarias

31.12.2024

624948
3.412.508
53.234
228312
4.319.002

4,319.002

31.12.2024

1.858.958
818.993
792.665
627.206

75.111
4,172.933

Em 31 de dezembro de 2025, o capital social da SQUARE-SGOIC encontrava-se representado por 75 mil

acdes, com um valor nominal de €5 cada, as quais se encontram totalmente subscritas e realizadas pelos

acionistas abaixo indicados:

Valor

Rightsquare, SGPS, S.A. 356.250
Ana Maria de Campos da Rocha Peixoto Salinas na qualidade de Cabeca-de-Casal da Heranga
de Luis Maria Martins Gomes Salinas Monteiro 18735
Dr. Anténio Frutuoso Melo 5
Dr. Guilherme Frutuoso Melo 5
Dr. Anténio Gaio : 5

375.000
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De acordo com o artigo 4° dos Estatutos da Sociedade, o capital social podera ser aumentado, por

deliberacao do Conselho de Administracao, até €750.000.

Reserva Legal

No que se refere as reservas obrigatorias, aplica-se a legislacao vigente para o sector bancario (Artigo 97°
do Decreto-Lei n® 298/92, de 31 de dezembro), a qual exige que a reserva legal seja anualmente creditada
em, pelo menas, 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital da Sociedade. A reserva legal s6
pode ser utilizada para aumentar o capital ou para absorver prejuizos acumulados. Em 31 de dezembro de

2025 a Reserva Legal encontra-se totalmente constituida (€375.000).

Outras Reservas e Resultados Transitados

O movimento da situacao liquida durante os exercicios de 2024 e 2025 foi 0 que abaixo se descreve:

Saldos em 1 de janeiro de 2024

Constituicdo de reservas

Desvios atuariais dos fundos de pensdes
Saldos em 31 de dezembro de 2024

Constituicdo de reservas

Desvios atuariais dos fundos de pensées
Saldos em 31 de dezembro de 2025

Nota 10 — Margem Financeira

Reserva Legal

Total reservas e
resultados transitados

Outras Reservas e
Resultados Transitados

O valor desta rubrica & composto da seguinte forma:

Juros e proveitos similares

Juros de disponibilidades e aplicagdes em instituicoes de crédito

Juros e encargos similares
Juros de contratos de leasing
Outros juros e encargos similares

Saldo Liquido

375.000 2.079.540 2.454.,540

- 34618 34.618

. (19.515) (19.515)

375.000 2.094.643 2.469.643

= 61.238 61.238

5 41.475 41.475

375.000 2.197.356 2.572.356
31.12.2025 31.12.2024

26.794 44,180

16.587 12515

3.965 409

20.552 12.924

6.242 31.256

Os juros de disponibilidades registados dizem respeito a aplicagao financeira constituida junto de diversas

instituicdes bancarias (ver nota 4).

O montante reconhecido em juros de contratos de leasing diz respeito a juros incluidos em contratos de

renting por aplicacao da IFRS 16.

Relatério e Contas 2025 SQUARE ASSET MANAGEMENT .
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Nota 11 — Resultados De Servicos E Comissoes

Esta rubrica pode ser analisada da seguinte forma:

31.12.2025
Rendimentos de servicos e comissoes
Comissao de gestdo 21.295.139
Encargos com servigos e comissoes
Despesas com a distribui¢ao e comercializagao das unidades de participagao 8.653.920
Por servigos bancarios 3.009
8.656.929
Saldo Liquido 12.638.210

A rubrica rendimentos de servigos e comissoes regista, a data de 31 de dezembro de 2025:

31.12.2025

Comissoes de gestao
Fundo CA-Patriménio Crescente 16.058.567
Fundo Carteira Imobiliaria 792211
Fundo Property Core 2.945.235
Fundo Saudeinveste 506.597
SIC Forum Coimbra 264,000
SIC PDSM 225.000
SICIREEHF 190.000
SIC Forum Montijo (ex Brafero) 222.000
SIC Alegro Montijo 90.000
SIC Rossio Pombalino 1.529

Saldo Liquido 21.295.139

31.12.2024

17.231.723

7.147.468
3.340
7.150.808
10.080.915

31.12.2024

14.240.097
1.020.596
795.334
489.189
260.495
225.000
190.000
7.500
3512

12231723

Importa saliantar a fusao por incorporacao da SIC “Alegro Montijo” na SIC “Brafero”, ocorrida no periodo
em analise. Desta fusao, resultou a alteracdo da denominagao da SIC “Brafero” para “Forum Montijo”.

Por outro lado, no final do exercicio em analise, ha a registar o inicio de gestao da SIC "Rossio Pombalino”.

Nota 12 — Custos Com Pessoal

0 valor dos custos com pessoal decompoe-se da seguinte forma:

31.12.2025
Remuneragoes dos 6rgaos sociais 871.227
Remuneragoes dos empregados 2.963.957
Encargos sociais obrigatorios 1.096.019
Custos com pensoes de refarma 97.050
Outros custos 38.447
Total 5.066.700

31.12.2024

852.817
2.610.100
1.005.514

225714

38,553

4,732.698

Nao existem adiantamentos ou créditos concedidos a membros dos 0rgaos sociais nem compromissos

assumidos por sua conta a titulo de garantia, ou autorizagoes concedidas a negocios, entre a Sociedade e

0s seus administradores.

.
’

)
|
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A 31 de dezembro de 2025, a SQUARE-SGOIC tem no seu quadro de pessoal um efetivo de 66
colaboradores (2024: 60) ao seu servico repartidos da seguinte forma:

31.12.2025 31.12.2024

Quadros superiores 29 28
Quadros médios 37 32
Total 66 60

Nota 13 - Beneficios a Empregados

Pensoes de reforma e beneficios de satde
De acordo com o ACTV em vigor para as entidades do setor bancario (artigos 137.° e 138.° do ACTV), a

SQUARE-SGOIC tem a responsabilidade pelo pagamento de prestacoes de reforma, por beneficios
passados, de pessoal no ativo e apés a cessacao do contrato (relativo a futuros pensionistas).

Para a gestao independente e profissional dessa responsabilidade, a SQUARE-SGOIC contratou com a
Golden SGF - Sociedade Gestora de Fundos de Pensodes, a constituicao de um Fundo de Pensoes de
Beneficio Definido, que financia as prestacoes de reforma por velhice, invalidez ou sobrevivéncia e os
custos com o SAMS apos a reforma, sendo transferidas as contribuicdes exclusivas da entidade que visam
assegurar a satisfagao das obrigacoes futuras de pagamentos de beneficios de reforma, complementar ao
regime pUblico de seguranca social.

Anualmente, a sociedade gestora do fundo de pensdes emite o relatério de avaliagao atuarial do Fundo de
pensoes, que evidencia, igualmente, 0s respetivos pressupostos.

A SQUARE-SGOIC adotou na contabilizagao das responsabilidades com o Fundo de Pensoes a IAS 19, que
entrou em vigor a 1 de janeiro de 2013 e que foi publicada pela Uniao Europeia no Jornal Oficial de 6 de
junho de 2012, tal como havia sido aprovada pela IFRS Foundation, a 31 de julho de 2012. A norma
contabilistica de relato financeiro (IAS 19) determina que as demonstracoes financeiras devem conter (i) 0s
ativos liquidos disponiveis para beneficios (valorizados ao justo valor); (i) o valor presente atuarial dos
beneficios de reforma prometidos; (iii) o excesso ou deficit existente no Fundo.

Assim sendo, os saldos apresentados no balanco desdobram-se nas seguintes sub-rubricas:

2025 2024
Valor dos Ativos Liquidos (Valor do Fundo) 2.026.481 1.862.181
Responsabilidades Totais a cobrir (inclui SAMS) 1.879.064 1.808.947
Excesso/(deficit) de cobertura das responsabilidades 147.617 53.234

Releva-se o pleno cumprimento da obrigacdo de assegurar que 95% das responsabilidades com
pagamentos de prestacOes relativos a beneficios de longo prazo dos empregados, no montante de
€1.785.111 (95% de €1.879.064 = €1.785.111) estao cobertas a data de relato das demonstracdes
financeiras.
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Em 31 de dezembro de 2025, o fundo de pensoes da SQUARE-SGOIC, englobava 7 participantes (2024: 7
participantes), sendo que estes participantes sdao quase na totalidade pessoal no ativo, existindo 1

reformados/pensionistas (2024: 1).

O valor do fundo de pensoes é representado por unidades de participacao do Fundo de Pensoes Aberto
SGF Square Agbes, os quais a data de 31 de dezembro de 2025, tinha um Valor Liquido Global de

€2.026.481 (2024: €1.862.181).

Os pressupostos atuariais utilizados no calculo das responsabilidades em 31 de dezembro de 2025 e

2024 foram:

Pressupostos atuariais

Tabua de Mortalidade:

Homens

Mulheres
Tabua de Invalidez
Taxa de evolucao salarial
Taxa de rendimento do fundo
Taxa de crescimento das pensoes
Taxa técnica do juro

No calculo das responsabilidades foi utilizado o método da unidade de crédito projetada. A aplicacao do IAS
19 traduz-se nas seguintes responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de dezembro de 2025

e 2024
. Pensoes de
reforma

Ativos (responsabilidades) reconhecidas em balanco

Responsabilidades (1.764.379)
Valores do Fundo 1.902.799
Ativos liquidos em balango 138.420
Desvios atuariais acumulados reconhecidos em outro 248,539

rendimento integral

2025 2024

TV 88/90 TV 88/90

TV 88/90 TV 88/90

Tabela utilizada pela SCOR  Tabela utilizada pela SCOR
1,20% 1,20%

3,66% 3,66%

1,20% 1,20%

3,66% 3,66%

Ano 2025
Beneficios
de saide

(114.685)
123.682

8.997

27.649

Total

(1.879.064)
2.026.481

147.417

276.188

Pensoes de
reforma

(1.698.542)
1.748.527
49.985

287.483

Evolucao das responsabilidades com pensoes de reforma e beneficios de satde:

Pensoes de
reforma

Responsabilidades em 1 de janeiro 1.698.542
Custo do servigo corrente 47.952
Custo dos servigos passados .
Custo dos juros 60.677
(Ganhos) e perdas atuariais nas responsabilidades 38.627
Prémios Gnicos (resseguro) =
Pensodes pagas (81.419)
Responsabilidades em 31 de dezembro 1.764.379

Ano 2025
Beneficios
de satde

110.405
3.117
3.944
251

(5.292)

114.685

Total

1.808.947
51.069 !

64.621

41138 "

(86.711) .

1.879.064

Pensdes de -

reforma

1.477.431"
49,772

60.276
188339 ¢

(77.276)
1.698.542

Ano 2024
Beneficios
de salde

(110.405)
113.654

3.249

30.180

Ano 2024
Beneficios

de salide
96.033
8.235

3.918

12.242

(5.023)

110.405

Total

(1.808.947)
1.862.181
53.234

317.663

Total

1.573.464
53.007

64.194
200.581

(82.299)
1.808.947

R

b\/

¥

Z
)
:
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Evolucao do valor do fundo de pensdes nos exercicios de 2025 e 2024:

Ano 2025

Pensoes de = Beneficios

reforma de salde
Valor do Fundo em 1 de janeiro 1.748.524 113.657
Contribuicoes efetuadas 93.897 6.103
Rendimento esperado do fundo 64.224 4,175
Prémios (nicos (resseguro) - -
(Ganhos) e perdas atuariais no valor do fundo 77570 5.042
Pensdes pagas (81.419) (5.292)
1.902.796 123.685

Analise dos desvios atuariais reconhecidos em balanco:

Ano 2025
Pensdes de = Beneficios
reforma de salde
Desvios atuariais em 1 de janeiro 506.150 32.898
(Ganhos) e perdas atuariais do ano (38.944) (2.531)
Responsabilidades em 31 de dezembro 467.206 30.367

@

Ano 2024 COV
Penso Benefici
Total ensoes de ene |::|os Total
reforma de salde %
1.862.181 1.559.158 101.348 1.660.506
100.000 155.768 10125 165.893
68.399 (59.141) (3.844) (62.985) /,
82.612 170.015 11.051 181.066
(86.711) (77.276) (5.023) (82.299)
2.026.481 1.748.524 113.657 1.862.181
¢
Ano 2024 l\
Penso Benefici
Total ensoes de ene a-uos Total
reforma de satde
539.049 487.826 31707 519.534
(41.475) 18.324 1.191 19.515
497.574 506.150 32.898 539.049

Os custos do exercicio com pensoes de reforma e beneficios de salde sao 0s que abaixo se apresentam

para 0s exercicios de 2025 e 2024:

Ano 2025
Pensdesde | Beneficios
reforma de salide
Custo do servigo corrente 47952 3.117
Custo dos juros 60.677 3944
Rendimento esperado do fundo (64.224) (4.175)
Custos do exercicio 44,405 2.886

Ano 2024
Total Pensoes de Beneﬁj:ios | Total
reforma de saide
51.069 49,772 3.235 53.007
64.621 60.276 3918 64.194
(68.399) - 59.141 3844 62985
47.291 169.189 10.997

180.186

O montante total registado em custos com o plano complementar de pensoées (para os trabalhadores
admitidos apas 4 de marco de 2009 (ver Nota 2.2.) em 2025 ascende a €49.760 (2024: €45.527).
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Nota 14 - Gastos Gerais Administrativos L/\

O valor desta rubrica é composto de acordo com o quadro abaixo:

31.12.2025 31.12.2024

Consultores e auditores externos 651.359 631.362
Rendas e alugueres 462.544 400.998
Servicos de informatica 368.128 224.402
Deslocagoes e representacao 299.378 252.191
Publicidade e edicao de publicacoes 291359 170.007
Agua, energia e combustiveis 127.434 119.824 5
Banco de dados 121,352 115.390 7 '
Avencas e honorarios 101.005 78.469 “ ‘
Mao de obra eventual 66.894 59.206
Comunicagdes e expedicao 52.146 47.106
Conservagao e reparagao 51.238 37.008
Seguros 42534 38.447
Servigos de limpeza 30.547 28.458
Formacao de Pessoal 19.304 25.487
Material de consumo corrente 13.288 10.959
Outros gastos gerais administrativos 131521 132.353

Total 2.830.031 2.371.667

Os honorarios do exercicio de 2025 relativos a Revisao Legal de Contas ascendem a €12.000 (2024:
€12.000).

Nos Outros gastos gerais administrativos incluem-se (i) €21.812 (2024: €20.499) os gastos com a
representacao no Clube GRI, uma conceituada organizagao com vista ao acompanhamento da evolugao e
representatividade do mercado imobiliario em Portugal e no mundo e (i) €13.085 (2024: €17.163) relativos
a compra de material diverso, em particular de apoio informatico.

Nota 15 - Impostos

A SQUARE-SGOIC esta sujeita a tributacao em sede de Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Coletivas
(IRC) e correspondente Derrama Municipal.

O célculo do imposto corrente dos exercicios de 2025 e 2024 foi apurado pela SQUARE-SGOIC com base
numa taxa nominal de IRC, derramas municipal e estadual.

As regras de determinagao da matéria coletavel de IRC sao as constantes dos artigos 53.° e 54.° do CIRC,
sendo aplicavel aos rendimentos tributaveis a taxa de 20% (2024: 21%) prevista no n.° 5 do art.° 87.° do
CIRC. Acresce ao valor da coleta de IRC apurado, a tributagao auténoma sobre os encargos e as taxas
previstas no artigo 88.° do CIRC. O tratamento contabilistico dos impostos sobre o rendimento é efetuado
pelo método do imposto a pagar.

De acordo com a legislacao em vigor, as declaracoes fiscais estao sujeitas a revisao e corregao por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos ap6s 1/1/2010, anteriormente 6 anos (cinco
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anos para a Seguranca Social), exceto quando tenha havido prejuizo fiscal, tenham sido concedidos
beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecoes, reclamagdes ou impugnagoes, casos estes em que,
dependendo das circunstancias, os prazos sao alongados ou suspensos. Deste modo, as declaragoes
fiscais da Empresa dos anos de 2021 a 2024 poderao vir ainda a ser sujeitas a revisao. No entanto, é
conviccao da SQUARE-SGOIC que nao ocarrera liquidacoes adicionais de valor significativo no contexto das

demonstracoes financeiras.

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2025 e 2024 explica-se como se segue:

31.12.2025 31.12.2024
Imposto corrente 1.134.112 809.391
Total 1.134.112 809.391

A reconciliagao entre o imposto esperado a taxa aplicavel e o imposto reconhecido em resultados, com

referéncia aos exercicios de 2025 e 2024, analisa-se como segue:

31.12.2025 ‘ 31.12.2024
Lucro bruto contabilistico 4.471.318 2.833.179
Acréscimos/ (decréscimos) a matéria coletavel (83.823) (4.233)
Base tributavel 4.387.495 2.828.946
Coleta 877.499 594.079
Derrama 65.812 42.434
Derrama estadual 86.625 39.868
Tributagdes auténomas 104.176 133.010
Subtotal 1.134.112 809.391
Retencdes na fonte - -
Pagamentos por conta efetuados (516.400) (451.906)
IRC a pagar / (recuperar) 617.712 357.485
Nota 16 — Outros Resultados de Exploracao
31.12.2025 31.12.2024
Proveitos
Outros rendimentos e receitas operacionais 141.312 221.885
141.312 221.885
Custos
Outros encargos e gastos operacionais 145.802 184.037
Outros impostos 910 750
146.712 184.787
Saldo Liquido (5.400) 37.098

Em 31 de dezembro de 2025, os “Outros rendimentos e receitas operacionais” incluem (i) o excesso de
estimativa paraimpostos do ano anterior no valor de €96.560 (2024: €67.984) e (i) o montante de €21.850
(2024:€107.722) relativo a "recuperagao” de IVA pela aplicacao da isengao de IVA no ambito da aquisicao
de servicos, relativos a exercicios anteriores, necessarios a gestao e administracao de fundos de
investimento geridos pela Square Asset Management.

A rubrica de "Outros encargos e gastos operacionais” inclui (i) as rendas de locagao operacional de viaturas
ao servico da empresa no montante de €89.955 (2024: €117.248) por forca da aplicagao da IFRS 16 (ii)
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quotizacoes obrigatérias para a associacdo do setor que ascendem a €11.715 (2024: €11.205), (iii) I/\
donativos no valor de €13.000 (2024: €8.000), bem como (iv) o montante de €524 (2024: €2.881), relativo ﬁ*
a majoracao da taxa da CMVM dos fundos geridos pela SQUARE-SGOIC.

¥ &

U4

Nota 17 - Sistema de Controlo Interno e Gestao dos Riscos de Atividade

A Sociedade Gestora, assegura a existéncia de um sistema de controlo interno e de gestao de riscos /‘
adequado e eficaz e proporcional a natureza, dimensao e complexidade das suas atividades e dos fundos
sob sua gestao, garantido o efetivo cumprimento das obrigacoes legais e dos deveres a que esta obrigada.
Neste contexto, a Sociedade Gestora, em conformidade com os requisitos legais, esta dotada de areas
especificas de controlo com a Fun¢ao de Gestao de Riscos, Funcao da Verificagdo do Cumprimento e~
Funcao de Auditoria Interna. O Sistema de Controlo Interno abrange, para além das areas funcionais de
controlo, as responsabilidades e funcdes do C)rgéos de Administracdo, do Orgdo de Fiscalizacio e de todas
as areas de estrutura.

)

—

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

A Sociedade Gestora apresenta anualmente a CMVM um relatério de autoavaliacao, nos termos previstos
no Regulamento da CMVM n° 9/2020, onde é expressa a avaliagdo dos 6rgaos de administracao e de
fiscalizacao sobre a adequacao e eficacia do sistema de governo e de controlo interno e expressas as
eventuais deficiéncias detetadas, as medidas adotadas para as corrigir bem como os respetivos prazos de
implementagao. Também anualmente reporta a CMVM, nos termos do Regulamento n° 2/2020, as
atividades em matérias de prevencao do branqueamento de capitais e do financiamento ao terrorismo. As
eventuais reclamagoes recebidas por parte dos titulares das unidades de participacao dos fundos sob sua
gestao sao igualmente reportadas a CMVM semestralmente, nos termos do Regulamento n° 7/2020.

Nota 18 — Acontecimentos Subsequentes

Nao existem factos relevantes ocorridos ap6s 31 de dezembro de 2025, que devessem ser refletidos nas
demonstracoes financeiras, ou dados a conhecer, de forma a evitar uma incorreta interpretacao das
mesmas.

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
daincerteza e numa valorizacao significativa das matérias-primas energeéticas. Esta evolucao teve impacto
visivel nos mercados financeiros, que ajustaram rapidamente as suas avaliagdes ao novo enquadramento
de risco.

A possibilidade de que o encarecimento da energia viesse a gerar pressoes adicionais sobre 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.
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Os efeitos econdmicos e financeiros deste conflito, bem como os que permanecem na Ucrania, dependerao
da sua duracao e intensidade, incluindo potenciais perturbacdes nas cadeias de producao e logistica,

impactos negativos na confianca dos agentes econémicos e eventuais medidas de resposta por parte das
autoridades de politica economica.

Lisboa, 3 de marco de 2026

O Contabilista Certificado A Administracao
Bocors ] U @ _______
\Vanda Saraiva (Pedro Gabrlel Bordalo Coelho)
(CC 26398)

(Jorge Manuel de Carvalho Pereira)
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstracdes financeiras anexas da SQUARE ASSET MANAGEMENT - Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade), que compreendem o balango
em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de 13.036.803,15 euros e um total de capital
préprio de 6.284.561,97euros, incluindo um resultado liquido de 3.337.206,30 euros), a
demonstracdo dos resultados por naturezas, a demonstragédo das alteragdes no capital préprio e a

demonstracdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstracdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢do financeira da Entidade em 31 de dezembro de
2025 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adotadas pela Unido Europeia (IFRS).

Bases para a opinido

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

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

Responsabilidades do 6rgdo de gestdo e do 6rgéo de fiscalizacdo pelas demonstragdes financeiras
O 6rgdo de gestdo é responsdvel pela:

- preparacdo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicdo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como adotadas pela Unido Europeia (IFRS);

- elaboracdo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao
de demonstracdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro;

Audit | Tax | Consulting

UHY OLIVEIRA, BRANCO & ASSOCIADOS SROC, LDA

is the administrative entity of the international UHY network of independent accounting and consulting firms. The UHY network is a member of the Forum of Firms.
Escritorio: Avenida Defensores de Chaves, n? 15 - 42 E/F —1000-109 Lishoa

Telef.: +351 217 613 330 E: geral.lisboa@uhy-portugal.pt

Sede: Rua das Hortas, n® 3 —9050-024 Funchal

Inscrita na L.R.0.C. sob o n? 164 - Registada na C.M.V.M. com o n? 20161471 - Matriculada na CRC sob o NIPC n? 504629603 - Capital social: 67.800 euros
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As nossas conclusdes s3o baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio.
Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas
atividades;

- avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteddo global das demonstragdes financeiras, incluindo
as divulgacdes, e se essas demonstragBes financeiras representam as transagbes e o0s
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada;

- comunicamos com o0s encarregados da governagdo, entre outros assuntos, o ambito e o
calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordéncia da informagdo constante do
relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatoério de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 3, al. e) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informagdo nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre a Entidade, ndo identificamos
incorregGes materiais.

Lisboa, 10 de margo de 2026

UHY OLIVEIRA, BRANCO & ASSOCIADOS, SROC, LDA.
(SROC n.2 164 e registada na CMVM com o n.2 20161471)
Representada por:

G sce Jonng g o Grallee o

Antdnio Tavares da Costa Oliveira
(ROC n.° 656, inscrito na CMVM sob o n.” 20160300)
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

No cumprimento das disposicdes legais e do mandato que nos foi confiado, apresentamos o
relatério da nossa agao fiscalizadora e o nosso parecer sobre as demonstracdes financeiras, o
relatério de gestdo e proposta de aplicacdo de resultados apresentados pelo Conselho de
Administracdo da SQUARE ASSET MANAGEMENT — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A. relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.

Relatério

No desempenho das nossas fungdes legais e estatutarias, acompanhamos, de forma regular, a
atividade da SQUARE ASSET MANAGEMENT — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A., examinamos os livros, registos contabilisticos e demais
documentacdo relevante, constatamos a observancia da Lei e dos Estatutos e obtivemos do
Conselho de Administragdo, do Revisor Oficial de Contas e dos varios responsaveis da
Sociedade, todos os esclarecimentos, as informacdes e os documentos solicitados, o que nos
apraz registar e agradecer.

A conjuntura marcada pela redugdo das pressdes inflacionistas e pela descida das taxas de
juro, teve os seus reflexos no aumento dos proveitos gerados sobretudo ao nivel da comissao
de gestdo, nomeadamente da comissdo de performance associada a remuneracgdo variavel.

Apesar da transferéncia da gestdo de alguns fundos para outras sociedades gestoras, ocorrida
em 2023, a Sociedade apresentou um resultado positivo substancial, positivamente
influenciado pela angariacdo de novos Organismos de Investimento Coletivo, com uma
expressao ja significativa de rendimentos gerados.

A Square Asset Management continua a ser, de acordo com a CMVM, a entidade gestora com
maior volume de ativos imobiliarios sob gestdo, o que assume maior relevancia por se tratar
de uma sociedade independente que atua num mercado onde entidades gestoras detidas por
grupos financeiros também operam.

As responsabilidades pelo pagamento de prestacdes de reforma encontram-se asseguradas
pelo Fundo de Pensdes Aberto SGF Square Agdes gerido pela Golden SGF-Sociedade Gestora
de Fundos de Pensdes. No exercicio de 2025 os custos com pensdes de reforma ascenderam a
97.050 euros e as pensdes pagas pelo referido Fundo totalizaram 86.711 euros.

O Balango, referente a 31 de dezembro de 2025, que evidencia um total de 13.036.803 euros
e um total de capital proprio de 6.284.562 euros, incluindo um resultado liquido de 3.337.206
euros, a Demonstracdo dos Resultados por Naturezas, a Demonstra¢do das Alteragdes no
Capital Préprio e a Demonstracdes dos Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data, o
correspondente Anexo, e o Relatério de Gestdo, lidos em conjunto com a Certificagdo das
Contas, permitem uma adequada compreensdo da situacdo financeira e dos resultados da

A



SQUARE ASSET MANAGEMENT — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo,
S.A. e satisfazem as disposicOes legais e estatutarias em vigor.

Parecer

Considerando as analises e os trabalhos efetuados, e ap6s a ponderagdo do contetdo dos
documentos emitidos pelo Revisor Oficial de Contas, que merecem a nossa concordancia,
somos de parecer que a Assembleia Geral da SQUARE ASSET MANAGEMENT — Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. aprove:

e O Balanco referente a 31 de dezembro de 2025, a Demonstragdo dos Resultados por
Naturezas, a Demonstracdo das Alteracdes no Capital Proprio e a Demonstragbes dos
Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data, o correspondente Anexo, e o Relatério
de Gestdo, apresentados pelo Conselho de Administragdo da SQUARE ASSET
MANAGEMENT - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.;

e A proposta de aplicacdo de resultados apresentada pela Conselho de Administracéo,
que prevé 569.000 euros para distribuicdo aos colaboradores e membros do Conselho
de Administrac3o a titulo de participacdo dos lucros, 2.117.000 euros para distribuicdo
de dividendos e 651.206,30 euros para reservas livres.

Lisboa, 13 de margo de 2026

O CONSELHO FISCAL
nténio de Carvalho Careca

Pl

Vogal — Carlos Eduardo Pais e Jorge

Presidente —Joa

P T bl G SO o,

Vogal — Henrique Jodo Martins Gomes Salinas Monteiro
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