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1. Relatorio de Gestao

1.1.  Enquadramento Macroeconomico

Economia Internacional

O primeiro semestre iniciou com o renovado otimismo num cenario de soft landing, o que fez com que os ativos de risco
mantivessem a dinamica positiva de novembro e dezembro do ano anterior. A economia dos EUA cresceu +3,3% anualizado no
quarto trimestre de 2023, enquanto a taxa de desemprego se manteve em 3,7%. O indice de sentimento do consumidor atingiu
um maximo de dois anos e meio, fazendo eco de sondagens anteriores. Apesar do crescimento lento, a Zona Euro conseguiu evitar
recessao técnica em 2023, com o PIB a manter-se estavel.

Esta dinamica ajudou as acoes globais, com o S&P 500 (+1,7%) e o0 STOXX 600 (+1,5%) a alcancarem o terceiro ganho mensal
consecutivo, apesar de as acoes de bancos regionais nos EUA terem caido apos os resultados negativos de bancos de dimensao
média terem arrastado o indice Bancario Regional KBW (-6,8%). As acdes chinesas ndo partilharam os ganhos, devido as
preocupagdes com as perspetivas economicas no pais, nomeadamente com a contragao do setor imobiliario, tendo o CSI 300
caido -6,3%.

Com os ataques dos rebeldes Houthi a navios comerciais no Mar Vermelho a causarem graves perturbacbes na cadeia de
abastecimento, a geopolitica voltou a estar no foco dos investidores. Por sua vez, os EUA e o Reino Unido langaram ataques aéreos
contra os rebeldes Houthi, causando a subida dos precos de petréleo (Brent + 6,1%). As taxas de frete aumentaram
significativamente, com o indice Mundial de Contentores da Drewry a atingir os $3.964 por contentor. Os custos quase triplicaram
desde o final de outubro, depois de minimos pés-pandemia.

As obrigaces soberanas também sofreram com a mensagem, por parte dos bancos centrais, de que cortes de taxas de juro no
primeiro trimestre seriam prematuras, cortes esses que estavam totalmente descontados pelos mercados. Nesse sentido a
probabilidade de cortes do BCE em marco cedeu de 65% para 23%. No final do més, os titulos do Tesouro dos EUA tinham caido -
0,2%, enquanto as obrigagbes soberanas do euro tinham caido -0,6%.

O més sequinte ficou caracterizado pela continuacao da forte @ Expectativas da taxa Depo com base nos forwards €STRN

performance dos ativos de risco, com varios indices de acfes @  Fonte: Bloomberge calculos Sam

atingirem maximos historicos. Nos Estados Unidos o S&P 500
ultrapassou a marca dos 5.000 pontos pela primeira vez e, no
Japao, o Nikkei ultrapassou o seu anterior recorde de 1989.

Em termos macro, os dados globais continuavam a ser robustos

na sua maioria e a esperanca de um soft landing aumentava. Os 1112824
EUA mostraram um aumento de 353 mil postos de trabalho,

juntamente com revisoes positivas para os dois meses anteriores.

f-22 m-22 3-22 n-22 F-23 m-23 a-23 n-23 f-24 m-24 3-24 n-24 F-25 m-25 a-25

No que diz respeito a inflacdo, registaram-se novas surpresas, o

IPC dos EUA para janeiro registou a evolugao mensal de +0,4%, o que elevou a taxa anualizada dos ultimos 3 meses para +4,0%.
Isto suscitou receios de que o caminho para o objetivo de 2% ndo seria facil e levantou questdes sobre se a economia enfrentaria
uma "nao aterragem".
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Com ainflacdo acima do objetivo e o crescimento a manter-se forte, 0s

== Futuros de taxas dos FED Funds (limite inferior) investidores adiaram, mais uma vez, o calendario de futuros cortes nas

Fonte: Bloomberg e calculos SAM
- taxas. Como resultado, as yields das obrigacdes soberanas subiram e
as obrigacdes do Tesouro dos EUA a 10 anos (-1,4%) registaram o seu

pior desempenho mensal desde setembro de 2023.

Da mesma forma, na Zona Euro, os investidores reduziram as
expectativas de cortes até dezembro de 1,6% para 0,91%, tendo as
obrigacbes soberanas europeias a 10 anos cedido -1,2%.

Marco marcou o fim de um trimestre altamente surpreendente no que

toca aos dados econdmicos globais, e consequentemente positivo para
0s mercados acionistas, aumentando as esperancas dos investidores
no soft landing. A economia dos EUA cresceu 3,4% no primeiro trimestre, com os postos de trabalho a aumentarem 229 mil em
janeiro e 275 mil em fevereiro. Na Zona Euro, o crescimento no primeiro trimestre manteve-se estavel, contrariamente as
estimativas anteriores de uma queda de -0,1%. O PMI composto flash da Zona Euro atingiu um maximo de 9 meses de 49,9 em
mar¢o, indicando um crescimento continuo.

Este cenario teve um efeito positivo nos ativos de risco, com o S&P500 (+10,6%) e 0 STOXX 600 (+7,8%) a atingirem recordes no
trimestre com subidas consecutivas desde janeiro. Esta performance também se alastrou a outros ativos de risco, com os spreads
de High Yield a estreitarem, o petroleo a subir e as criptomoedas a atingirem valores perto dos maximos histéricos. Contudo, este
desempenho esteve praticamente todo concentrado nas 7 magnificas e o restante indice subiu apenas 7,9% no trimestre.

Por outro lado, a performance dos ativos chamados seguros, acabou por sofrer neste contexto, com as obriga¢des de governos a
cairem (US Treasuries -1%; Euro Sovereigns -0,7%; e UK Gilts -1.8%) devido as surpresas na inflacdo norte americana nos
primeiros meses. Com a continua resiliéncia da economia norte-americana e a indicacao da Fed do adiamento de cortes de taxa,
0s mercados ajustaram as suas expectativas de Yield.

No entanto, apos a primeira subida de taxa do Banco do Japao de ha decadas, o Banco Central Suico trilhou o caminho de cortes
de taxa, baixando a taxa de referénciaem 0,25% para 1,50%.

Abril foi palco de correcdes em todos os ativos apds uma série de numeros economicos inesperados. Pela primeira vez desde
outubro de 2022, o ISM voltou a estar na zona de expansao e o indicador de precos pagos atingiu o seu ponto mais alto desde
julho de 2022. Nos EUA, no més de marco, os empregos aumentaram em +303k. Mais importante ainda, a inflagdo core dos EUA
aumentaria 0,4% em marco pelo terceiro més consecutivo. Como resultado, tornou-se mais dificil explicar que os melhores
numeros de janeiro e fevereiro haviam sido excecao e, em reacao, as yields das obrigacées de governo dos EUA a 10 anos tiveram
0 maior aumento diario desde setembro de 2022. Estes desenvolvimentos levaram o Presidente da Fed, Jerome Powell, a
comentar que os dados nao deram maior confian¢a no rumo da inflagao e que provavelmente iria demorar mais tempo a atingir
0 objetivo dos 2%.

Por conseguinte, houve uma mudanca discernivel por parte dos investidores a favor de um ciclo de flexibilizacao de taxas mais
gradual o que também contagiou as obrigacdes europeias. Os Bunds (-1,8%), os OATs (-1,5%) e os BTPs (-1,1%) registaram
descidas mensais, mas a um ritmo mais lento do que as US Treasuries (-2,4%). De facto, os swaps de indices overnight estavam a
cotar com uma probabilidade de 87% de uma descida das taxas até ao final do més, refletindo as expectativas persistentes nos
mercados de que o BCE iria baixar as taxas na sua préxima reuniao, em junho.
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Neste contexto, as acoes registaram perdas com o S&P 500 a ceder -4,1%. Apesar de uma recuperacao no fim do més, esta

continuou a ser bastante estreita, e os 7 magnificos (-2,3%) voltaram a bater o S&P 500. Em contrapartida, o indice Russell 2000

Evolucado das agdes desde janeiro 2024

138 —S&P 500 STOXX600

NASDAQ

PSI-20
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Fonte:SAM, LESGWorksation

$87,86/b).

de pequena capitalizacdo (-7,0%) registou o seu pior desempenho
mensal desde setembro de 2022. O indice MSClI EM registou um
retorno total de +0,4% em abril, enquanto o STOXX 600 (-0,8%) na
Europa registou uma inversao apds cinco semanas consecutivas de
avangos.

Ao longo de abril, os mercados também se debateram com a escalada
das tensdes geopoliticas, especialmente no Médio Oriente causando
o VIX a atingir os valores mais altos deste ano. No entanto, 0s precos
do petroleo desceram novamente no final do més, a medida que as
tensdes diminuiram e foi evitada uma nova escalada Brent (+0,4%,

O més maio teve um bom comeco, depois de a Fed descansar os mercados quanto a possibilidade de uma proxima subida, tendo,

além disso, afirmado que iria atrasar o ritmo da reducao do seu balanco. Isto foi ajudado pelo relatorio de emprego dos EUA para

abril terem crescido apenas 175 mil, 0 menor valor em seis meses, 0 crescimento mais lento do emprego ajudou a aliviar as

preocupacoes de que a economia estava em sobreaquecimento.

Em meados do més, os dados de inflacao dos EUA de abril revelaram um IPC core de +0,29%, a taxa mais fraca deste ano.

Este contexto conduziu as agdes a novos maximos historicos para

S&P500 (+5,0%) e 0 STOXX 600 (+3,5%). Os titulos do Tesouro dos
EUA recuperaram, com yield a 10 anos a encerrar em 4,34% em 15 103
de maio, contra 4,68% em abril. Os precos do petréleo cairam em
maio devido a um clima geopolitico mais calmo em comparacao

com abril, apoiando ainda mais esta tendéncia.

Evolugao das obrigagdes desde janeiro 2024

104
——Euro Large Cap Corporate

Euro Government
102 ——US Treasury
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100

No entanto, a partir de meados do més, a resiliéncia econémica e

uma inflacdo superior a prevista reforcou a narrativa sobre as taxas
de juro "mais altas por mais tempo”, levando os mercados a prever
uma sequéncia muito mais gradual de descidas das taxas.

j24 (24 m-24 a24 m-24 24 24 a24 s24 o024 n24 d-24

Fonte:SAM, LESGWorksation

Na Europa, o PMI provisorio da Zona Euro para maio atingiu um maximo de 12 meses, enquanto o BCE informou que os salarios

negociados aumentaram de +4,5% para +4,7% em termos anuais. Em maio, o IPC core aumentou para 2,9%. No final do més, os

investidores esperavam apenas 55bps de reducao das taxas do BCE em dezembro, contra 66bps em abril. Ao longo de maio, a

yield alema a 10 anos aumentou 8 pontos base para 2,66%, com a venda de obriga¢des soberanas em toda a Zona Euro.
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2024  2025e A nivel mundial, as obrigacdes do Tesouro estiveram sob pressao. Nos EUA, o

PIB EUA 2,70% 2,40% Conference Boardinformou queaconfianca dos consumidores melhorouemmaio,
Inflacdo EUA 3.00% 2,20% enguanto as atas da Fed declararam que varios participantes expressaram a sua
PIB Zona Euro 070% 1,10% vontade de aumentar a restritividade da politica monetaria se surgissem riscos
Inflacéio Zona Euro 5 40%  2.20% inflacionistas. Os membros da Fed foram mais restritivos no seu discurso, com o
i ! Governador Waller a afirmar que necessitava de mais dados antes de se sentir

PIB Portugal 1.60%  1,80% confortavel em alterar o rumo da politica monetaria. Da mesma forma, o Vice-
PIB Espanha 310% 2,50%  presidente da Fed afirmou que deveriam ficar parados até a politica monetaria
PIB China 4,50% 4,40%  cxercer os seus efeitos na economia. O més de junho viu o Banco Central Europeu
S (BCE) anunciar a sua primeira reducdo de taxas desde a pandemia, baixando a sua
Bloomberg. (e) Variagdes anuais estimadas. taxa de deposito em 25 pontos base para 3,75%. Apesar de a Reserva Federal dos

EUA nao ter reduzido as taxas no segundo trimestre, o relatério de inflacao de
maio, revelou a inflacao mais baixa desde agosto de 2021. Este facto serviu para reforcar as previsoes de que a Reserva Federal
continuaria a reduzir as taxas de juro e, na reuniao de junho do FOMC, o ponto mediano continuou a indicar uma descida das taxas
atéaofinaldoano. Noentanto, as obrigagdes soberanas continuaram a registar dificuldades ao longo de todo o segundo trimestre,
nao conseguindo ganhar qualquer tracao fazendo com que as obriga¢des norte-americanas a 10 anos aumentassem 20 pontos
base na sua Yield (4,40%) durante o trimestre.

Com a realizagao das eleicoes para o Parlamento Europeu no inicio de junho, os desenvolvimentos politicos voltaram a estar no
centro das atencoes. O Presidente francés, Macron, anunciou a realizacao de eleicoes legislativas antecipadas, com a primeira
volta marcada para 30 de junho. Na semana seguinte ao anuncio das elei¢cdes, o spread franco-alemao a 10 anos aumentou 29
pontos base, em resultado da significativa venda de ativos franceses. Com excecao da crise da divida soberana em 2011, este foi
0 maioraumento semanal do spread. Além disso, este foi o pior resultado semanal para o CAC40 desde marco de 2022. No geral,
o segundo trimestre marcou o pior desempenho trimestral do CAC 40 nos Gltimos dois anos (-6,6%), enquanto o spread franco-
alemao a 10 anos aumentou +29bps para 80bps. O diferencial franco-alemao a 10 anos nao registava um aumento tao grande
numa base trimestral desde o quarto trimestre de 2011, durante 0 auge da crise soberana do euro.

Adiferenca persistente entre as acoes das empresas com Mega capitalizacao e as restantes foi outra tendéncia recorrente durante
o trimestre. No segundo trimestre, por exemplo, as 7 magnificas ganharam mais 16,9%, contribuindo para o terceiro ganho
trimestral consecutivo de 4,3% do S&P 500. No entanto, houve fraqueza noutros sectores, com o Russell 2000 de pequena
capitalizacao a cair -3,3% e o S&P 500 de igual ponderacao a cair -2,6%. Apds um ganho muito robusto de +21,6% no primeiro
trimestre, 0 STOXX 600 na Europa subiu apenas 1,6% e o Nikkei no Japao desceu 1,9%.

Julho comecou com um forte rally nos mercados. O S&P 500 subiu em 10 das primeiras 11 sessoes, atingindo um maximo
historico a 16 de julho. O rendimento treasuries a10 anos caiu de 4,40% no final de junho para 4,16% a 16 de julho. Dados
econdmicos fracos aumentaram as expectativas de cortes nas taxas pela Fed até setembro. O IPC dos EUA a 11 de julho mostrou
0 nuicleo mais fraco desde janeiro de 2021, reduzindo a taxa anualizada de 3 meses do nucleo do IPC para +2,7%, a mais baixa
desde marco de 2021. Isto levou os investidores a preverem cortes nas taxas, com 0 montante de cortes previsto pela reuniao de
dezembro da Fed para 72,5 pontos base. No final do més, os mercados de futuros previam 100% de probabilidade de um corte
ateé setembro, e o presidente da Fed, Powell, sugeriu uma possivel redugdo das taxas na proxima reuniao.

Apesar do sentimento positivo geral do mercado, alguns relatorios de resultados levantaram duvidas sobre o rally das agoes de
tecnologia. Os 7 magnificos atingiram um maximo histérico a 10 de julho, mas depois sofreram uma queda significativa,
terminando o més mais de 10% abaixo do seu pico, incluindo uma queda de -5,88% a 24 de julho. Por outro lado, as acdes de
pequena capitalizacao beneficiaram da perspetiva de cortes nas taxas, com o Russell 2000 a subir +10,2% em termos de retorno
total. Isto marcou a maior superacao do Russell 2000 sobre o NASDAQ desde fevereiro de 2001.
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Os precos das commodities também cairam, apoiando a movimentacdo em direcdo aos cortes nas taxas. O petroleo Brent (-6,6%)
teve o seu valor minimo do ano neste periodo. Os metais industriais e 0s precos dos alimentos também cairam.

Os eventos politicos tambéem desempenharam um papel nos mercados, com as eleicoes legislativas francesas a serem um foco
importante. O spread de 10 anos entre a Franca e a Alemanha estreitou-se em -9,0 pontos base em julho, tranquilizando o0s
mercados ao reduzir a probabilidade de grandes mudancas politicas.

Agosto comecou com preocupacdes sobre uma recessao nos EUA. O relatério de emprego de 2 de agosto revelou um aumento
de apenas 114 milempregos em julho, abaixo dos 175 mil esperados, e a taxa de desemprego subiu para 4,3%. Este relatorio veio
apos o Banco do Japao aumentar as taxas, fortalecendo o iene e enfraquecendo o dolar devido as expectativas de cortes pela Fed.
Isso afetou o carry trade do iene.

Em 5 de agosto, os mercados japoneses cairam acentuadamente (TOPIX -12,2%), e a volatilidade global aumentou, com o indice
VIX a atingir os 65,73 pontos. O S&P 500 teve seu pior desempenho desde setembro de 2022, cedendo 3,0%. No auge da
turbuléncia, os futuros previam um corte de 0,50% na taxa de juro da Fed em setembro.

A calma voltou com noticias positivas sobre a economia dos EUA, incluindo pedidos de subsidio de desemprego mais baixos e
vendas a retalho positivas em julho. Comentarios do vice-governador do Banco do Japdao também ajudaram a acalmar os
mercados.

No final do més de agosto, o Presidente da Fed reforcou a expectativa de cortes nas taxas de juro em Jackson Hole. Dados do IPC
dos EUA mostraram uma queda na inflacdo core para 3,2%, o nivel mais baixo desde abril de 2021, sugerindo possiveis cortes de
50 pontos base.

Isso levou a uma recuperacao rapida: o S&P 500 encerrou 0 més a subir 2,4%, o STOXX 600 da Europa subiu 1,6%, e o Nikkei do
Japdo caiu 1,1%. As obrigacdes soberanas tambéem subiram, com os treasuries dos EUA aumentando 1,3% e os soberanos
europeus 0,4%. O ouro subiu 2,3%, beneficiando do ambiente de taxas mais baixas.

Setembro marcou o fim de um verao turbulento, com o desmontar da carry trade e dados de emprego fracos nos EUA a causar
volatilidade. No entanto, os mercados recuperaram rapidamente. Os bancos centrais adotaram uma postura mais dovish, com a
FED a reduzir as taxas de referéncia em 50 pontos base na reunido de setembro, o primeiro corte desde marco de 2020. Isto
tranquilizou os investidores, que passaram a descontar um ciclo mais rapido de flexibilizacao, totalizando 120bps até 2024.

O Banco do Japdo também acalmou os investidores, com o Vice-Governador Uchida a afirmar que nao aumentaria a taxa de juro
diretora em mercados instaveis. A recuperacao dos dados econémicos dos EUA também ajudou, com pedidos semanais de
subsidio de desemprego a cair de 241 mil no inicio de agosto para 224,75 milem 20 de setembro, o valor mais baixo desde maio.
O relatdrio de agosto mostrou um aumento de 142 mil novos empregos e a taxa de desemprego a cair para 4,2%.

Os mercados desafiaram a tendéncia negativa de setembro dos Ultimos anos. O S&P 500 subiu 2,1%, o agregado de obrigacoes
globais da Bloomberg aumentou 1,7%, e os titulos do Tesouro dos EUA subiram 1,2%, marcando o quinto avanco consecutivo. O
Brent foi uma excecao, com uma queda de 8,9%, o pior desempenho mensal desde novembro de 2022.

Houve uma rotacao notavel nas acdes tecnoldgicas, com servicos publicos (+19,4%), industriais (+11,6%) e financeiro (+10,7%)
liderando os ganhos. O grupo dos 7 Magnificos subiu apenas 5,4% no 3°trimestre, com o NASDAQ subindo 2,8%. Foi o primeiro
trimestre desde 2022 em que o S&P 500 superou os 7 Magnificos.

O principal acontecimento de novembro foi a eleicdo de Donald Trump nos EUA e o dominio republicano na Camara dos
Representantes e Senado. As acdes norte-americanas tiveram um desempenho excecional, com o S&P 500 a atingir +5,9% de
retorno total, o seu melhor desempenho mensal de 2024 até a data. O S&P 500 equal weighted teve ganhos superiores a +6,4%.
O forte desempenho dos ativos de risco dos EUA foi apoiado pela robustez dos dados econdémicos, com pedidos iniciais de subsidio
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de desemprego semanais a diminuir e a média movel de quatro semanas a cair para 217 mil. O indice de servicos ISM para outubro
foi 56,0 e o indice de confianca do consumidor para novembro aumentou para 111,7, o nivel mais alto desde julho de 2023.

No entanto, ativos reagiram negativamente as declaracdes de Trump sobre tarifas de 25% sobre bens do México e Canada, e uma
tarifa adicional de 10% sobre a China. O Philadelphia Semiconductor Index caiu -0,4% em novembro, e 0 NASDAQ Golden Dragon
China Index desceu -3,5%.

Em Franca, a situacao politica deteriorou-se, levando a especulacdes sobre a estabilidade do governo, com o CAC40 a cair -1,5%.
O spread entre obrigacdes franco-alemas a 10 anos aumentou +7bps, atingindo 81bps. A geopolitica destacou-se com a Ucrania
a realizar o primeiro ataque com ATACMS dos EUA na Russia, enquanto Putin aprovou uma alteracao a doutrina nuclear. Esta
situagao aumentou as preocupagdes sobre uma escalada do conflito, e os futuros do gas natural europeu subiram +17,8%.

No Médio Oriente, um cessar-fogo entre Israel e Hezbollah exerceu pressao descendente sobre os precos do petroleo. A dlvida
sobre a reducao rapida das taxas pela Fed aumentou apos a declaracao de Powell de que a economia néo indica urgéncia para
reduzir as taxas. A inflagdo core atingiu um pico de 7 meses em outubro (+0,27% no més), e a antecipacao de uma politica mais
hawkish fortaleceu o dolar em novembro, com o indice do dolar a subir +1,7%.

Na Europa, os investidores estimaram que o BCE baixaria as taxas mais rapidamente, fazendo o euro cair -2,8% em relacao ao
dolar, terminando em $1,058.

Em dezembro o habitual “impulso de natal” dos mercados foi mais escasso devido a orientacao da Fed para uma posicao mais
restritiva. Apesar do S&P 500 ter terminado o més com uma queda de 1,2%, o Nasdagq registou um retorno de +1,64%.

A Reserva Federal (FED) reduziu a sua taxa de juro de referéncia em um quarto de ponto percentual, para uma faixa de 4,25%-
4,50%, indicando uma abordagem mais cautelosa para futuros cortes de taxas. A nova previsao da Fed sugere apenas mais dois
cortes em 2025, em vez dos quatro anteriormente previstos, refletindo a resiliéncia da economia e a inflacao persistente. A
economia dos EUA expandiu-se a uma taxa anualizada de 3,1% no terceiro trimestre de 2024, superando tanto a segunda
estimativa de 2,8% como a taxa de crescimento de 3% no segundo trimestre. A taxa de inflacao anual subiu ligeiramente para
2,7% em novembro, com a inflacdo do indice de despesas de consumo pessoal (PCE) a subir para 2,4%.

Na Europa, 0 STOXX 600 fechou o ano com uma queda de 1,5% em dezembro. O Banco Central Europeu (BCE) reduziu os custos
de empréstimo, diminuindo a sua taxa de deposito em um quarto de ponto percentual, para 3%. Este foi o quarto corte de taxa do
BCE no ano, em ambiente de instabilidade politica e com a ameaga de uma guerra comercial com os EUA. A inflacéo na Zona Euro
em novembro foi de 2,2%, e o crescimento econdmico continuou fraco, com o BCE a rever a sua previsao de crescimento do PIB
em 2025 para 1,1%.

No Reino Unido, o indice FTSE 100 caiu 2,2% em dezembro. A inflacdo no Reino Unido aumentou para 2,6% em termos anuais em
novembro, impulsionada pelo aumento dos precos dos combustiveis e dos téxteis. O Banco de Inglaterra manteve a sua taxa de
referéncia em 4,75%, com uma abordagem cautelosa para futuros cortes devido a incerteza economica. A economia britanica
estagnou no terceiro trimestre de 2024.

Em contraste, os mercados de acoes chineses e japoneses terminaram o ano positivamente. O Banco do Japao manteve as taxas
dejuroinalteradas, com o indice de precos ao consumidor anual do Japao a subir para 2,7% em novembro. O PIB do Japao cresceu
0,3% no terceiro trimestre de 2024. O mercado de agoes da China superou expectativas, impulsionado pelo apoio a politica interna
e uma mudangca na politica monetaria. A China anunciou uma politica monetaria "apropriadamente permissiva” em 2025 para
apoiar o crescimento econémico, com a inflacdo anual a diminuir para 0,2% em novembro.
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Economia Portuguesa

Em 2024, a economia portuguesa apresentou um crescimento moderado, com o Produto Interno Bruto (PIB) a aumentar 1,7%.
Este crescimento foi impulsionado por uma recuperacao gradual da atividade econémica, apos os desafios enfrentados nos anos
anteriores. Para 2025, espera-se um crescimento mais robusto de 2,2%, refletindo uma melhoria nas condigbes econdmicas
globais e um aumento da confianca dos consumidores e investidores.

A'inflacdo, que foi um dos principais desafios em 2023, registou uma redugao significativa em 2024. A taxa de inflacao caiu de
5,3% em 2023 para 2,6% em 2024, gracas a uma combinacao de politicas monetarias eficazes e uma estabilizacao dos precos
das matérias-primas. Para 2025, prevé-se que a inflacdo continue a diminuir, atingindo 2,1%, o que devera contribuir para um
ambiente econdmico mais estavel e previsivel.

No mercado de trabalho, a taxa de desemprego manteve-se estavel em 6,4% em 2024, refletindo uma recuperagao continua do
emprego. O crescimento do emprego foide 1,3% em 2024, com uma previsao de crescimento de 0,8% em 2025. Estes nimeros
indicam uma melhoria gradual nas condi¢cbes do mercado de trabalho, embora ainda haja desafios a serem superados,

especialmente em setores mais vulneraveis.

As financas publicas também mostraram sinais positivos em 2024. O saldo orcamental foi de 0,6% do PIB, indicando uma gestdo
fiscal prudente e eficaz. No entanto, para 2025, prevé-se um ligeiro défice de -0,1% do PIB, refletindo a necessidade de continuar
a apoiar a recuperacao econémica através de medidas fiscais. A divida publica, que era de 97,9% do PIB em 2023, diminuiu para
91,2% em 2024, com uma previsdo de redugdo para 86,5% em 2025. Esta trajetéria descendente da divida publica € um sinal
positivo de sustentabilidade fiscal a longo prazo.

O consumo privado, um dos principais motores do crescimento economico, cresceu 3,0% em 2024. Este aumento foi
impulsionado por um aumento do rendimento real disponivel, que subiu 7,1% em 2024, refletindo melhorias nos salarios e nas
condicoes de emprego. Para 2025, espera-se que 0 consumo privado continue a crescer, embora a um ritmo ligeiramente mais
lento de 2,7%. A taxa de poupanca estabilizou-se ligeiramente acima de 11% em 2024, indicando uma maior capacidade das
familias para poupar.

Oinvestimento, medido pela Formacéo Bruta de Capital Fixo (FBCF), teve um crescimento modesto de 0,5% em 2024. No entanto,
para 2025, prevé-se um aumento significativo de 5,4%, impulsionado por um ambiente de negdcios mais favoravel e por politicas
de incentivo ao investimento. Este aumento no investimento é crucial para sustentar o crescimento economico a longo prazo e
para melhorar a competitividade da economia portuguesa.

No comércio externo, as exportacdes cresceram 3,9% em 2024, refletindo uma recuperacdo da procura externa e uma melhoria
na competitividade das empresas portuguesas. Para 2025, prevé-se um crescimento das exportacoes de 3,2%. As importacoes,
por outro lado, aumentaram 5,2% em 2024, impulsionadas pelo aumento do consumo e do investimento. Para 2025, espera-se
um crescimento das importacoes de 4,7%, refletindo uma economia em expansao.

A politica orcamental em 2024 foi expansionista, com um aumento da despesa publica e a implementacdo de novas medidas
fiscais destinadas a apoiar a recuperacao econémica. Estas medidas incluiram investimentos em infraestruturas, apoio as
empresas e programas sociais. Para 2025, prevé-se a continuacao desta orientacao expansionista, com um foco particular em
medidas que promovam a sustentabilidade a longo prazo e a inclusao social.

Em resumo, 2024 foi um ano de recuperagao e estabilizacdo para a economia portuguesa, com sinais positivos em varias areas.
As previsdes para 2025 sao otimistas, com expectativas de crescimento econdmico mais robusto, inflagao controlada e melhorias
continuas no mercado de trabalho e nas financas publicas. No entanto, sera crucial manter politicas eficazes e adaptaveis para
enfrentar os desafios futuros e garantir um crescimento sustentavel e inclusivo.
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1.2.  Enquadramento Mercado Imobiliario

Mercado Imobiliario em 2024

O investimento em imobiliario comercial em Portugal ascendeu a cerca de €2.370 milhdes no ano de 2024, um valor 47% acima
doano 2023, contabilizado pela consultora WORX.

A procura internacional revelou uma forte recuperacao em comparacdao com o ano anterior, de 2023, tendo também contribuido
fortemente para o volume de investimento alcancado em 2024. A quota do mercado estrangeiro ascendeu para 79% do volume
investido, sendo de destacar o capital proveniente de compradores de origem francesa e espanhola. Os principais players a entrar
em Portugal foram a Castellana Properties, a Leadcrest Capital Partners e a Slate Asset Management.

O quarto trimestre do ano assinalou a maior transacao doano, com a aquisi¢ao do Projeto Athos composto por 245 supermercados
e stand alones do grupo Os Mosqueteiros, cujo comprador, Leadcrest Capital Partners, adquiriu uma participacao de 49% num
valor que ronda 0s €250 milhdes. Assim, o setor do retalho agregou a maior fatia do volume de investimento, com €1.135 milhdes,
tendo quase duplicado em relacao a 2023 e destacando-se como o segundo melhor ano na Ultima década.

Os setores hoteleiro e de escritérios acumularam juntos mais de um terco do total do investimento, com 21% e 14%
respetivamente. A venda do Conrad Algarve também no final do ano de 2024, comprado pela Quinta do Lago por €150 milhoes
foi a operacdo de maior relevo dentro do setor hoteleiro. Os escritérios perderam protagonismo para outros setores, mas contou
ainda com a operacao de relevo da venda da K-Tower a Real |.S. AG, totalizando perto de €345 milhoes.

As recentes reducdes das taxas de juro conduziram a alguma aceleracao da atividade de investimento. No entanto, denota-se
desde ja uma reducao das diferencas na negociacdo dos valores de compra e venda, a medida que as condi¢oes de financiamento
se tornam mais favoraveis. Assim, prevé-se uma recuperacao mais substancial da atividade de investimento em 2025.

Por ultimo, a certificagdo ambiental e as normas ESG continuam na ordem do dia, tornando o desenvolvimento dos projetos mais
exigente.

Apds a descompressao generalizada das yields prime em 2023, verificou-se uma estabilizagao das mesmas ao longo de 2024.

Contudo, algumas operacdes de relevo protagonizadas principalmente no quarto trimestre de 2024 proporcionaram evidéncias
para suportar a descida das yields prime de retalho, nomeadamente de centros comerciais e comercio de rua, e de industrial e
logistica (I&L) na ordem dos 10-25 pontos base (p.b.). Os escritorios registam uma yield prime de 5,25%, 0s centros comerciais de
6,25%, 0 comércio de rua de 4,75%, os retail parks de 6,75% e o industrial e logistica de 6,00%.

De sequida, apresentaremos uma analise sobre o mercado imobiliario em Portugal por segmento, uma vez que os diferentes
segmentos apresentam dinamicas distintas.

Mercado Residencial

O sector da habitacao registou um montante de novos empréstimos a habitacao a particulares em linha com o ano anterior, na
ordem dos €22,3 mil milhdes até novembro de 2024, menciona o Banco de Portugal. A taxa de juro média subjacente a estes
novos creditos foide 3,7%, 0,3 p.p. abaixo do mesmo periodo de 2023.
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Os mercados residenciais das Areas Metropolitanas de Lisboa e Porto apresentaram um abrandamento no crescimento dos
valores de venda quando comparado com anos anteriores.

Segundo 0 SIR Ci, na Area Metropolitana de Lisboa, venderam-se 37.020 apartamentos no total em 2024 a um valor médio de
£€3.170/m? 1% acima do valor de venda de 2023. Lisboa e Sintra continuam a ser os concelhos mais procurados, engquanto Montijo
e Amadora assinalaram o maior aumento das vendas.

Os precos médios de venda mais elevados continuam a ser registados nas cidades de Lisboa, Cascais e Oeiras, entre 0s €4.790 e
£€3.880/m?. Todos os municipios, com excecdo de Lisboa, registaram aumentos no valor de venda.

Na Area Metropolitana do Porto, venderam-se 19.460 apartamentos no total em 2024 a um valor médio de €2.590/m?, 5% acima
do valor de venda de 2023. Os concelhos do Porto e de Vila Nova de Gaia continuaram a ser os concelhos mais atrativos para a
compra de casa.

Em matéria de preco de venda, é nas cidades do Porto e Matosinhos que se praticam os valores mais elevados, de €3.310 e
£€3.000/m? respetivamente. Todos os municipios registaram uma subida de precos, a excecdo de Espinho, sendo que Vila Nova de
Gaia verificou a maior subida, de 20%.

No concelho de Lisboa, venderam-se 9.520 apartamentos no total em 2024 a um valor médio de €4.790/m?, apenas 3% abaixo
do valor de venda de 2023. As freguesias do Lumiar, Arroios e Avenidas Novas continuam a ser as mais procuradas, sendo de
destacar o crescimento da procura em Alvalade, Lumiar e Santa Clara.

As freguesias de Santo Antonio e Avenidas Novas registam os precos meédios de venda mais elevados no total de apartamentos
vendidos em 2024, de €6.610 e £€6.160/m? respetivamente. Os aumentos mais expressivos nos valores de venda ocorreram na
Ajuda e no Beato, com 12% e 11% acima dos valores de 2023. Areeiro, Santo Antonio e Alvalade destacam-se no segmento dos
novos, com valores acima dos €8.000/m?.

Fruto do aumento da procura na cidade, verificou-se uma reducao do tempo de absorcao, para 7 meses nos apartamentos totais,
acompanhado de um ligeiro aumento da taxa de desconto para 7,6%. No segmento dos novos, o tempo de absor¢ao manteve-se
nos 15 meses, enquanto a taxa de desconto aumentou para 3,5%.

Na cidade do Porto, venderam-se 5.680 apartamentos no total em 2024 a um valor médio de €3.310/m?, representando uma
ligeira recuperagao de 2% acima do valor de 2023 no valor de venda. Apesar do Centro Historico continuar a ser a zona mais
procurada, as zonas de Campanha e Foz do Douro assinalaram o maior crescimento de casas vendidas.

No que concerne aos precos médios de venda, a zona da Foz do Douro mantém-se a mais cara com €4.130/m? para apartamentos
totais. Ja os aumentos mais expressivos nos valores de venda ocorreram na Campanha tanto no segmento dos apartamentos
totais como dos novos.

De forma geral, 0 mercado do Porto registou a manutencao ou diminui¢ao tanto do tempo de absor¢ao bem como da taxa de
desconto e revisao acumulada.

Continua a verificar-se um desequilibrio entre a procura e oferta, pelo que ndo se devera assistir a quebras significativas no preco
médio da habitacdo em 2025 e, portanto, as perspetivas do mercado residencial para 2025 mantém-se positivas. Apesar do fim
dos Vistos Gold, devera continuar a assistir-se ao incremento da atividade de desenvolvimento de novos projetos em zonas mais
acessiveis das grandes cidades procurando satisfazer a procura existente no mercado.
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Mercado Hoteleiro

No acumulado de janeiro a novembro de 2024, as dormidas registaram um crescimento de 4,1%, atingindo 76,1 milhdes, dando
origem a aumentos Nos proveitos totais e nos de aposento, segundo o INE.

Os proveitos totais e os proveitos de aposento do alojamento turistico subiram 17,0% até novembro, em termos homologos, para
£€6.356 e €4.906 milhoes, respetivamente.

Este aumento deveu-se, principalmente, as dormidas de nao residentes, que cresceram 4,8%, tendo as de residentes registado
um crescimento inferior, de 2,5%.

Neste contexto, importa salientar ainda o aumento da qualidade do stock, impulsionado pela entrada de novos operadores de
renome internacional.

Mercado de Retalho

Depois da recuperacdo dos fluxos turisticos e da auséncia de confinamentos, o ano de 2024 continuou a evidenciar esta
recuperacao e a acentuar a sua atratividade.

2024 foi o melhor ano de sempre no que toca as vendas das lojas dos centros comerciais em Portugal, com um aumento da
faturacao de 7% face a 2023.

Os numeros sao de um estudo da Reduniq Insights, desenvolvido pela APCC sobre as vendas com meios de pagamento eletronico,
e apontam para um aumento de 14% em relacdo a 2022 e de 31% face a 2019 (pré-pandemia).

Também o nimero de transac¢des cresceu no ano passado, 7% em comparagao com 2023, uma variacao superior a registada nos
anos anteriores. Isto porque os resultados se justificam também com um maior numero de visitantes, e néo apenas com o valor
das compras efetuadas. O estudo destaca tambem que os turistas representaram 12% do total da faturacao.

No que diz respeito aos varios setores de atividade, o destaque vai para a restauracao, que cresceu 11% em faturacao face ao ano
anterior e 9% em numero de transacoes, reforcando o aumento da procura que se tem verificado nos centros comerciais.

Mas a moda continua a ser o segmento de maior peso no total da faturacao, com 36%, seguida dos supermercados, com 23%, e
dos eletrodomésticos e tecnologia, com 11%.

Todas as rendas prime registaram aumentos de uma forma transversal, fixando-se nos €100/m?/més nos centros comerciais,
£€135/m?/més no comércio de rua de Lisboa e €75/m?/més no Porto, e €12/m?/més nos retail parks.

Mercado de Escritorios

O mercado de arrendamento de escritorios assinalou o quarto melhor ano de sempre, com um volume de ocupacao a rondar os
203.370 m? na Grande Lisboa em 2024. Este valor de ocupacao representa igualmente um aumento notavel de 77% na procura
facea 2023, sequndo o LPI.

A maior operacédo do ano foi protagonizada pela ocupacéo da Caixa Geral de Depositos da totalidade do edificio WellBe (zona 5),
com mais de 26.700 m?. Seguiram-se as ocupacdes de mais um banco no edificio Alvaro Pais 2 (zona 3) de 17.000 m?® e da
Universidade Europeia no Oriente Green Campus (zona 5) com 15.800 m?.

Fruto dos grandes negécios, as zonas do Parque das Nagdes (zona 5) e as Zonas Emergentes (zona 3) atrairam os maiores volumes
de absorcao, de 35% e 23% respetivamente.
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Nao obstante, o CBD (zona 2) ficou posicionado em terceiro lugar, com 14% da absorcao, confirmando a apeténcia das empresas
por localizagdes centrais mas onde geralmente existe menos disponibilidade.

Em termos prospetivos, prevé-se que os ajustamentos as politicas de trabalho remoto e hibrido em algumas empresas
contribuam para um crescimento modesto da procura de escritorios em 2025. O estudo do BNP Paribas Pan-European Office
Occupier Survey 2024, que inquiriu 168 empresas com presenca europeia, concluiu que 45% das empresas pretende reduzir o
numero de dias de trabalho remoto, principalmente os que ja oferecem 3 ou 4 dias de remoto. A expectativa € que o equilibro seja
encontrado nos 2 dias de trabalho remoto. Estas alteracoes previstas, aliadas a necessidade de os escritorios serem espagos cada
vez mais flexiveis, deverao contribuir para a procura de escritorios.

E provavel que também as rendas prime revelem um aumento moderado em 2025, decorrente da conclusdo iminente de alguns
novos projetos na Zona Prime (zona 2) e no Centro Historico (zona 4), oferecendo espacos disponiveis a rendas mais elevadas. A
renda prime do mercado de escritérios de Lisboa fixa-se nos €28/m?/més, segundo a WORX.

Mercado de Logistica

O sector da logistica foi 0 mais resiliente nesta crise. O aumento do e-commerce (especialmente na altura do confinamento)
conduziu a uma maior procura de espacos adaptados a este modelo de negdcio, particularmente para ocupacao de espacos
logisticos nas Areas Metropolitanas de Lisboa e Porto e de plataformas de distribuicao de last mile.

O setor registou um volume total de absorcao de 786.200 m* em 2024 (valor preliminar), quase duplicando em relacéo ao ano
anterior, de acordo com o IPI.

Em termos de rendas, a WORX refere que no eixo de Alverca — Azambuja o valor de renda prime cifra-se em €5,25/m?/més, e em
Lisboa cidade o valor sobe para €6,57/m?/més. Ja no mercado do Porto, a renda prime fixa-se em €4,75/m?/més.

A tendéncia de futuro, neste sector, continuard a ser o crescimento da logistica de proximidade e da distribuicao urbana (implica
espacos com possibilidade de cross-docking), devido ao crescimento do e-commerce, bem como ao crescimento do nicho de
mercado dos data centers.

0 Mercado dos Fundos de Investimento Imobiliario

Em Portugal, até novembro, o valor dos ativos sob gestao dos Fundos Imobiliarios contabilizado pela CMVM, em 2024, subiu cerca
de 9,84% para €15,9 mil milhoes. Este ritmo de expansdo é quase sete vezes superior ao da zona euro, que apenas registou uma
subida de 1,45% até outubro, sequndo dados do Banco Central Europeu.

1.3. Politica de Investimento

O Fundo é administrado por conta dos participantes, em ordem a maximizagao dos valores das participacoes e dos rendimentos
a distribuir e ao bom desempenho das suas finalidades econémicas, sociais e financeiras.

A finalidade economica e social do Fundo sera prosseguida através da mobilizacao e aplicagao das poupancas de investidores,
singulares ou coletivos, nos termos dos paragrafos seguintes, contribuindo, desse modo, para a diversificagdo do mercado de
capitais, para o crescimento da atividade imobiliaria e para o desenvolvimento econémico do pais.

A carteira de valores do OIC serd constituida em obediéncia a critérios de seguranca, rendibilidade e liquidez e dela fardo parte um
conjunto diversificado de ativos predominantemente imobiliarios.
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A carteira do Fundo podera ser composta por predios ja construidos, constituidos ou ndo em regime de propriedade horizontal, e
prédios destinados ao desenvolvimento de projetos de construgao, todos inscritos no registo predial como fazendo parte do OIC.
A aquisicao de imoveis para a carteira do OIC tera por finalidade o arrendamento dos mesmos, ou outra forma de exploracao
onerosa, bem como a sua revenda.

Os imoveis detidos pelo Fundo correspondem a prédios localizados em Portugal.
O OIC naoird investir em participacdes de sociedades imobiliarias.

A politica de investimentos do Fundo tem um ambito geneérico, com ampla diversificagao de ativos que nao privilegia nenhum
segmento especifico do mercado imobiliario, nem nenhuma zona geografica dentro de Portugal.

Poderdo ainda fazer parte do Fundo unidades de participacao de outros Fundos de investimento imobiliario, sejam ou nao geridos
pela mesma entidade gestora.

De forma acessoria, 0s ativos do Fundo poderdo ser constituidos por liquidez, nomeadamente, numerario, depositos bancarios,
certificados de depdsito, unidades de participacdo de OIC de tesouraria e valores mobiliarios emitidos ou garantidos por um
Estado-Membro da Uniao Europeia com prazo de vencimento residual inferior a 12 meses.

1.4.  Divulgacéo de Informacoes Relativas ao Regulamento (UE) 2019/2088

Os investimentos do OIC podem estar sujeitos a riscos de sustentabilidade que incluem riscos ambientais, sociais e de melhores
praticas de governo. Estes riscos podem ter impacto no investimento tal como risco de mercado, risco operacional ou ainda risco
legal.

Os riscos de sustentabilidade dos OIC que nao sequem critérios "ASG" podem ter um impacto material (como riscos financeiros)
no valor dos seus investimentos a médio e longo prazo. Estes riscos podem chegar a reduzir os beneficios, o capital disponivel e
importar alteragao de preco dos ativos ou respetiva falta de pagamento, que podem gerar um impacto no crédito, liquidez e riscos
de financiamento (funding).

A entidade gestora dispde de ferramentas e procedimentos para a integracao dos riscos de sustentabilidade nos processos de
investimento.

A entidade gestora considera os principais impactos adversos das suas decistes de investimento nos fatores de sustentabilidade
(fatores "ASG"), de acordo com uma metodologia e indicadores proprios.

Os investimentos que integram a carteira do Fundo nao tém em conta os critérios da UE aplicaveis as atividades economicas
sustentaveis do ponto de vista ambiental.

Mais informacao a proposito de matérias ASG (Ambientais, Sociais e de melhores préticas de Governo) pode ser consultada em
https://www.santanderassetmanagement.pt/documentos/politicas.
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1.5. Evolucao Historica do Fundo

O LUSIMOVEST foi criado com uma duracao inicial de 10 anos, podendo esse prazo ser prorrogado, por deliberacao em Assembleia
de Participantes, nos termos da lei e do Regulamento de Gestao.

O prazo de duracao inicial de 10 anos terminou em julho de 2011, tendo sido convocada a supramencionada Assembleia de
Participantes, na qual foi decidido prorrogar o Fundo por mais 5 anos, com os votos favoraveis de 71,3% dos Participantes
presentes na Assembleia tendo registado 28,7% votos contra.

Em consequéncia desta votacao, os Participantes que votaram contra a prorrogagao do LUSIMOVEST puderam solicitar o resgate
das unidades de participacao que detinham, tendo a Sociedade Gestora recebido pedidos de resgate de 555.216 UP's,
equivalentes a aproximadamente €34,0 milhdes, os quais se encontram integralmente liquidados.

O prazo de duracao adicional de 5 anos do Fundo terminou a 19 de julho de 2016, tendo sido convocada nova Assembleia de
Participantes, para o dia 18 de janeiro de 2016, na qual foi decidido prorrogar o Fundo por mais 5 anos, ou seja, até a 19 de julho
de 20217. Esta decisao foi aprovada por 67,84% dos Participantes presentes na Assembleia, com votos contra de 32,14% e
abstencao de 0,02%.

Da mesma forma, em consequéncia desta votacao, os Participantes que votaram contra a prorrogacao do Fundo puderam solicitar
o resgate das unidades de participacao que detinham, tendo a Sociedade Gestora recebido pedidos de resgate de 771.445 UP's. O
valor do resgate a liquidar foi apurado ao valor conhecido e divulgado no ultimo dia do prazo de duracao em curso, ou seja, o valor
da UP do dia 19 de julho de 2016, 0 que equivale aproximadamente a 42 milhdes de euros.

O regulamento de gestao do Fundo previa a cobranga de uma comissdo de reembolso de 1,25%, a qual devera ser deduzida do
valor a reembolsar e constituira proveito do Fundo. A comissao de resgate foi apurada em conjunto com o resgate, tendo sido
registado um proveito no Fundo no montante de €526.613. Ao valor do resgate a liquidar foi deduzido a respetiva comissao.

O prazo de liquidacao financeira do resgate era de 1 ano, a contar da data da deliberacao favoravel a prorrogacao do Fundo,
ocorrida a 18 de janeiro de 2016, podendo esse prazo ser prorrogado por decisao da CMVM, mediante requerimento devidamente
fundamentado pela entidade gestora.

A Sociedade Gestora solicitou a CMVM, a 7 de dezembro de 2016, a prorrogacao do prazo de liquidacao financeira dos créditos
emergentes dos pedidos de resgate subsequentes a prorrogacao do Fundo a 19 de julho de 2016, por um periodo de T ano, sem
prejuizo de antecipacao do pagamento, logo que verificada a liquidez bastante para tal, podendo tal pagamento ser realizado em
prestacées, por via dos resultados da alienacao de patrimanio.

A CMVM respondeu a 27 de janeiro de 2017, tendo autorizado a prorrogacao do prazo de liquidagao financeira por um periodo
adicional de 3 meses, a contar do fim do prazo previsto para reembolso, ou seja, até 18 de abril de 2017.

A8 de abrilde 2017, o Lusimovest liquidou a totalidade do valor dos resgates, liquido da comissao acima mencionada.

Uma vez que o Fundo nao conseguiu obter a liquidez suficiente para a liquidagao dos resgates no curto prazo autorizado, teve de
contratualizar um empréstimo, no montante global de 40 milhdes de euros, para fazer face a essa necessidade, junto ao Banco
Santander Totta, sob a forma de abertura de crédito por conta corrente, o qual ficou totalmente regularizado a 21 de dezembro
de 2018.

O prazo de duracao de 5 anos do Fundo terminou a 19 de julho de 2021, tendo sido convocada nova Assembleia de Participantes,
para o dia 7 de janeiro de 2021, na qual foi decidido prorrogar o Fundo por mais 5 anos, ou seja, até a 19 de julho de 2026. Esta
decisao foi aprovada por maioria correspondente a 72,37% dos votos dos Participantes presentes ou representados na
Assembleia, com votos contra de 27,63%.
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Os Participantes que votaram contra a prorrogagao puderam solicitar o resgate das unidades de participacao que detém, tendo a
Sociedade Gestora recebido pedidos de resgate de 460.140 UP's. O valor do resgate a liquidar foi apurado ao valor conhecido e
divulgado no ultimo dia do prazo de duracédo em curso, ou seja, o valor da UP do dia 19 de julho de 2021, o que equivale
aproximadamente a 28 milhdes de euros.

O Lusimovest procedeu ao pagamento parcial de cerca de 90% do valor do resgate no final do més de julho de 2021, rateado na
proporcao das respetivas participacoes. O pagamento do remanescente dos creditos, com data limite de pagamento a 7 de janeiro
de 2022, foi liquidado a 10 de novembro de 2021 uma vez que o Fundo ja tinha liquidez suficiente resultante das vendas de
imaoveis ocorridas.

A reducao de capital foi devidamente validada por parecer do auditor, passando o capital do Fundo a ser representado por
1.213.199 unidades de participacao, pertencentes a 14 participantes.

O Fundo tem vindo a realizar varias operacdes de alineacdo de ativos imobiliarios, sem que haja adquirido novos imdéveis, com a
consequente alteracdo da estrutura patrimonial, pelo reforco de liquidez e diminuicdo dos valores imobiliarios.

Tal situacao, apesar de ainda ndo se consubstanciar num cenario de incumprimento do limite legal, implica um sobrecusto
desnecessario para os participantes uma vez que a comissao de gestao, nos termos do Regulamente de Gestao do Fundo, aplica-
se sobre a totalidade do patrimonio do mesmo (o que inclui a liquidez).

Assim, tendo como objetivo a libertacao do excesso de liquidez do Fundo e restituicao parcial do investimento dos participantes,
ocorreu uma Assembleia de Participantes, a 14 de setembro de 2022, tendo sido aprovado a proposta de reducao do capital do
Fundo, por reducdo do valor nominal das unidades de participacdo em circulacéo, em 16,80€ (dezasseis euros e oitenta céntimos),
cada uma, com a unidade de participacdo de referéncia de 30 de setembro de 2022 e liquidagao financeira no dia Util sequinte, 3
de outubro de 2022, confirmado por parecer do auditor do Fundo. O numero de unidades de participagao em circulagao nao sofreu
alteracao.

Em 12 de setembro de 2023, ocorreu nova Assembleia de Participantes, tendo como objetivo a libertacao do excesso de liquidez
do Fundo e restituicao parcial do investimento dos participantes, tendo sido aprovado a proposta de reducao do capital do Fundo,
por reducdo do valor nominal das unidades de participacdo em circulacdo, em 23,50€ (vinte e trés euros e cinquenta céntimos),
cada uma, com a unidade de participagao de referéncia de 28 de setembro de 2023 e liquidagao financeira no dia Util seguinte, 29
de setembro de 2023, confirmado por parecer do auditor do Fundo. O nimero de unidades de participagao em circulagao nao
sofreu alteracao.

1.6. Evolucao das Unidades de Participacao

A evolugao histérica das Unidades de Participacdo do Fundo e o respetivo valor unitario das mesmas nos Ultimos anos foi a

seguinte:
Ano Numero de Unidades Valor da Unidade de
de Participacdo Participacao (€)
2020 1673339 60,8403
2021 1213199 61,7428
2022 1213199 46,0745
2023 1213199 22,0986
2024 1213199 22,3082
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Em 31 de dezembro de 2024, o valor liquido global do Fundo ascendia a 27.064.365,73 euros, repartidos por 1213 199 unidades
de participacao, sendo o valor unitario de cada unidade de participacdo de 22,3082 euros.

1.7. Performance
O Fundo registou, a data de 31 de dezembro de 2024, uma rendibilidade anualizada, liquida de comissdes, de 0,95%.

A evolugao histérica das rendibilidades e risco do Fundo nos ultimos anos foi a seguinte:

Ano Rendibilidade Risco Classe de Risco
2022 2,03% 0,83% 2
2023 -1,37% 0,95% 2
2024 0,95% 0,93% 2

Fonte: APFIPP e SAM SGOIC

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das
unidades de participacéo pode aumentar ou diminuir em funcao do Indicador Sintético de Risco que varia entre 1 (risco minimo) e

7 (risco maximo).

Elevado Risco

SEnnn
A

Baixo Risco

™~
Remuneracao Remuneracao potencialmente
potencialmente mais baixa mais alta

Comissoes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos ultimos 3 anos:

= Ndo houve alteraces significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo nomeadamente nas taxas de comissdo de
gestdo e depdsito, taxa de supervisao e custos com o Revisor Oficial de Contas;

= O fundo suportou comissdes de manutencao de saldos de conta entre agosto de 2020 e outubro de 2022, situacao que
ja nao se verifica a partir dessa data.
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1.8. Custos e Proveitos

Variagao
Descritivo 2024-12-31 2023-12-31 -
Absoluta Relativa

Proveitos
Juros e Proveitos Equiparados 150305 159779 -9474 -6%
Rendimento de Titulos 0 0 0 0%
Ganhos em Ativos Imobiliarios 4000 823100 -819 100 -100%
Rendimentos Ativos Imobiliarios 1001174 1875080 -873 906 -47%
Reversdes de Ajustamentos Dividas a Receber 50723 15830 34892 220%
Outros Proveitos e Ganhos Correntes e Eventuais 57037 39512 17 525 44%
Total 1263239 2913301| -1650062 -57%

Custos

Juros e Custos Equiparados 0 0 0 0%
Comissoes e Taxas 315396 1232740 -917 345 -74%
Comissao de gestdo 303779 542 093 -238314 -44%
Comissao de deposito 2700 4819 -2118 -44%
Comissoes de mediagao 0 670588 -670 588 -100%
Outras comissdes e taxas 8917 15241 -6 324 -41%
Perdas em Ativos Imobiliarios 169 550 1656714 -1487 164 -90%
Impostos 60823 80281 -19 458 -24%
Provisdes Dividas a Receber 63336 15661 47 675 304%
Fornecimentos e Servicos Externos 398 454 504 250 -105 796 -21%
Outros Custos e Perdas Correntes e Eventuais 1317 1092 226 21%
Total 1008 876 3490737| -2481861 -71%
Resultado do Fundo 254 364 -577 436 831799 -144%

A reducdo dos proveitos com rendas, em cerca de 47%, face ao ano anterior deve-se, essencialmente, a perda de rendas dos

imoveis com rendimento vendidos em 2023 (Hotel Vila Sol e Armazém em Rio Mau).

As contas de deposito a ordem no Banco Santander continuam a ser remuneradas, 0 que permite compensar em parte a perda de

rendimentos com rendas.

Areducdo de capital nofinal do 3° trimestre de 2023 permitiu uma reducao dos custos correntes, nomeadamente dos custos com
a comissao de gestdo, a qual é calculada sobre o VLGF antes do apuramento das comissdes de gestao, deposito e taxa de

supervisao.

Relativamente aos custos com fornecimentos e servicos externos, verificou-se uma reducao global na ordem dos 21%, sendo
justificado na sua maior parte pela reducao de custos da rubrica reparagdes, uma vez que a empreitada de remodelacao do prédio

sito na Avenida Calouste Gulbenkian, 3, Funchal encontra-se em fase de conclusao.

Em termos absolutos, verificou-se um aumento do montante de provisdes e reversdes de provisoes, resultante essencialmente
do incumprimento por parte de um arrendatario, com o qual ja foi efetuado, entretanto, um acordo de pagamentos para

regularizagdo do valor em divida.

Apesar de pouco significativas, as perdas em ativos imobiliarios foram superiores aos ganhos em ativos imobiliarios, contribuindo
negativamente para o resultado de exercicio do ano 2024 do Fundo. As perdas em ativos imobiliarios resultam essencialmente

dos ajustamentos negativos no valor dos imoveis por via da reavaliacéo, no valor global liquido de 165 mil euros.

A rubrica de Outros Proveitos inclui a recuperacao, em 2024, de parte da divida do ex-arrendatario Imomarés — Imobiliaria, Lda,

no montante de €40.378,97, como resultado da conclusao do processo de insolvéncia da mesma.
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No exercicio de 2024, verificou-se uma evolucao positiva do ativo global do Fundo, comparativamente ao ano anterior, em cerca

de 1%, tendo terminado o ano com ativos sob gestao no montante global de 31.040.976,34 euros, apresentando a seguinte

composicao, por referéncia a data de 371 de dezembro de 2024:

Descritivo 2024-12-31 2023-12-31
Imoveis 21393600 21559150
Devedores 2870870 2810514
Saldos Bancarios 5764260 5384483
Outros Ativos 1012186 1016752
Total dos Ativos 31040916 30770 899
Provisdes Dividas a Receber 3585067 3572454
Outros Passivos 391483 388443
Total dos Passivos 3976 551 3960 897
Valor Liquido do OIC 27 064 366 26 810 002

As disponibilidades e aplicacdes financeiras do Fundo apresentavam, a data de 31 de dezembro de 2024, um saldo de

5.764.260,38 euros, tendo sido auferidos no exercicio um montante global de juros de 150.305,09 euros.

1.10. Evolucao dos ativos sob gestao

A data de 31 de dezembro de 2024, a carteira de ativos imobiliarios que fazem parte do patriménio do fundo, utilizando como
critério de valor as funcdes do mesmo, bem como o seu estado de desenvolvimento no caso da construgao agregada, encontrava-

se segmentada da seguinte forma:

Composicao da carteira de activos imobiliarios

Terrenos 6248000 29%
Comeércio e Retalho 1072550 5%
Escritérios 14073 050 66%

21393600 100%

Numa analise global do Fundo, em termos de segmento de atividade, considerando a afetacdo prevista para os terrenos em

carteira (habitacao), temos a sequinte reparticdo:

Lusimovest - Tipologia de Imdveis (%)

m Habiagdo
m Reraho

= Escritorios
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Como se pode constatar, o segmento de escritorios representa 66% da carteira de ativos, representado pelo edificio sito na Av.

Calouste Gulbenkian, 3, Funchal.

A carteira de imoveis manteve-se em 2024, uma vez que nao ocorreram alienagdes de imoveis.

1.17. Remuneracdes Atribuidas

O Montante total das remuneracoes atribuidas pela SAM no exercicio econdémico findo a 31 de dezembro de 2024, aos seus 28
(vinte e oito) colaboradores, subdivide-se em remuneracoes fixas e variaveis:

1. Atitulo de remuneracoes fixas: 1.340.248,27 euros; e,
2. Atitulo de remuneracdes variaveis: 495.611,50 euros.

Montante Agregado de Remunerac6es
O montante agregado da remuneracao, discriminado por categorias de colaboradores, é 0 seguinte:

*  Membros executivos dos érgaos sociais (2 colaboradores): 356.572,28 euros;
= Colaboradores cujas atividades tem um impacto significativo no perfil de risco do OIC (1 colaborador): 97.060,20 euros;
= Restantes colaboradores (25 colaboradores): 1.382.227,29 euros.

As remunerac¢6es foram calculadas conforme definido pelos contratos de trabalho e pela politica de remuneracao da Sociedade.

Durante o0 ano de 2024 ndo se detetaram irregularidades em matéria de remuneragdes e também ndo se realizaram alteracées
significativas a politica de remuneracao.

As remuneracdes variaveis correspondem a estimativas aproximadas.

1.12. Politica de Voto

No ambito das suas atividades, a Sociedade tem o dever fiduciario de atuar no melhor interesse dos seus investidores. De acordo
com os padroes de mercado, para atingir esse objetivo, um dos aspetos que a SAM leva em consideracao diz respeito ao exercicio
dos direitos de voto, de forma eficaz e responsavel.

O Grupo Santander Asset Management dispée de uma Politica de Voto, que foi estabelecida como um marco global de aplicacao
transversal em todas as entidades do Grupo. A partir deste documento, a SAM SGOIC definiu e fez aprovar a sua propria Politica
de Voto, atualizada em 2024, pode ser consultada na pagina web da sociedade em www.santanderassetmanagement.pt.

Esta Politica, a estabelece as diretrizes a considerar no processo de voto em assembleias gerais de acionistas de sociedades
cotadas em que os veiculos sob gestao da SAM SGOIC investem. A Politica encontra-se alinhada com a legislagao aplicavel e com
0s normativos internos voluntarios que promovem as melhores paticas, sendo consistente com os objetivos respetivos de cada
veiculo sob gestao.

A informagdo necessaria para decidir o voto emerge de diversas fontes que incluem a analise interna da SAM e a utilizacao de
servicos de proxy advisors (Institutional Shareholder Services y Glass Lewis). Os servicos de proxy advisors contempla a analise da
informacao "ASG" de forma a poder incorpora-la nas recomendacées de voto com base em modelos e melhores praticas.
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Principais nimeros em 2024

A informacao detalhada das atividades de voto pode ser consultada na pagina web institucional da Sociedade em
https://www.santanderassetmanagement.pt/documentos/politicas.

Da mesma forma, no relatério de voto da Sociedade (disponivel em https://www.santanderassetmanagement.pt/documentos/
politicas) sdo explicados os principais motivos que levaram a sociedade a votar desfavoravelmente (contra) ou a abster-se em
algumas ocasides, sempre alinhados com as melhores praticas, a regulamentacdo e com os padrdes internacionais e locais de
referéncia aplicaveis em cada caso.

1.13. Erros de Valorizacao

No exercicio economico findo a 37 de dezembro de 2024 nao houve publicidade de erros na valorizacdo das unidades de
participacao do organismo de investimento coletivo, conforme divulgado no site da CMVM.

1.74. Eventos Subsequentes

Para o periodo ocorrido entre o termo do periodo de relato (37 de dezembro de 2024) e o da elaboracdo do presente Relatorio,
nao existiu nenhum evento assinalavel.

Lisboa, 20 de janeiro de 2025
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2. Relatorio de Auditoria
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Lusimovest - Fundo de Investimento
Imobiliario Fechado, gerido pela Santander Asset Management - SGOIC, SA, que compreendem o
balanco em 31 de dezembro de 2024 (que evidencia um total de € 31 040 916 e um total de
capital do fundo de € 27 064 366, incluindo um resultado liquido de € 254 364), a demonstragao
dos resultados, e a demonstragao dos fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data, e as
notas anexas as demonstracoes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opiniao, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira do Lusimovest - Fundo de
Investimento Imobiliario Fechado, em 31 de dezembro de 2024 e o seu desempenho financeiro
e fluxos monetarios relativos ao ano findo naquela data, de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobiliario.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na secgao Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras abaixo. Somos independentes do Fundo
nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do orgao de fiscalizagdo pelas demonstragoes
financeiras

0 orgao de gestao da entidade gestora é responsavel pela:

(i). preparagao de demonstracoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos monetarios do
Fundo de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para
os fundos de investimento imobiliario;

(ii). elaboragéo do relatorio de gestao nos termos legais e regulamentares;

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o niimero 29 e na CMVM sob o niimero 20161384,

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, &€ membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacionat BDO de firmas independentes.



IBDO

(iii). criacao e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstragoes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou
erro;

(iv). adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

(v). avaliagao da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

0 orgao de fiscalizacao da entidade gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparacao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrac¢ées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragées
financeiras como um todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranga mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distor¢ao material quando exista. As distor¢coes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstra¢des financeiras.

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

(i).  identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco de nado detetar uma distorcao
material devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distor¢ao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao, omissoes
intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicao ao controlo interno;

(ii). obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo
de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas
nao para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da entidade gestora
do Fundo;

(iif). avaliamos a adequacéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacées feitas pelo 6rgao de gestao;

(iv). concluimos sobre a apropriacac do uso, pelo orgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigcdes que possam suscitar duvidas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a aten¢ao no nosso
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relatdrio para as divulgagoes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgacoes nao sejam adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas
conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatario.
Porém, acontecimentos ou condig¢des futuras podem levar a que o Fundo descontinue as
suas atividades;

(v). avaliamos a apresentacao, estrutura e conteldo global das demonstracgdes financeiras,
incluindo as divulgagoes, e se essas demonstragoes financeiras representam as transagoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

(vi). comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, o ambito e o
calendario planeado da auditoria, e as conclusées significativas da auditoria, incluindo
qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestao com as demonstragdes financeiras e a pronincia sobre a matéria prevista no
n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime da Gestao de
Ativos.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatoério de gestao

Em nossa opinido, o relatdrio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagao nele constante é coerente com as
demonstragoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagao sobre o

Fundo, nao tendo sido identificadas incorrecoes materiais.

Sobre as matérias previstas no n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.® 7/2023, que
concretiza o Regime da Gestao de Ativos

Nos termos do n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime
da Gestao de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios e pressupostos
de avaliagéao dos ativos que integram o patriménio do Fundo.

Sobre a matéria indicada nao identificamos situacdes materiais a relatar.

Lisboa, 6 de fevereiro de 2025

Joao Guilherme Melo de Oliveira
(ROC n.° 873, inscrito na CMVM sob o n.° 20160494),
em representacao de BDO & Associados - SROC
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3. Balanco do Lusimovest FIIF referente ao periodo findo em 37 de dezembro
de 2024
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LUSIMOVEST - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

|Gerido pela SANTANDER ASSET T= SGOIC, 5.4}
| vatores em Euros) BALANGCO Data: 31 Dez 2024
ACTIVO PASSIVO
31 Deza0a4 3 Deravad Pericgos
Cédige Dusignacho Bruts g Lty Liguido Cedigo Designagio 1 Dar20a4 3 Daz2023
[ACTIVOS IMOBILIARIOS CAPITAL D3 FUNDO
N Terrenos 14 343 337 1 101 587, 242 000) 5200000] &1 |Unidades de Paicipugio 11768 02 14760 030
a Conarughes 17 243 445} 2103 843 15 145 500) 15315150] &2 [ vanaghes Pavimaniais 3210 043 F 210003
34 Adiantamentos por Compra de imdveis [ Resultacos Transitados 1R 263 054 1R &30 &)
TOTAL D ACTIVOS MA0ERL 10! 31 6% 448 of 10 208 BaE| 21 554 150) & Hesultades AAmBEas
(CARTEIA TITULOS £ PARTICIPACOLS 65 [Rescitados Liguidas do Pesiodo 254 344) 5T
22 [Pamosagies em Soc imazdianas TOTAL DO CARITAL DO FUNDD) 27 064 365 26 910 0021

74 |Unidades oo Pamcpagic
TOTAL DA CARTERA BE TITULDS E PART
AJUSTAMENTOS E PROVISOES

[CONTAS DE TERCLIRDS a7 Ajustamernos de Dedas & Receber 3505 067 3572 as4)
am Cevegores por Creano Yenods 4% Provebes Acumuladss
417 |Dewndores por Rendas Vencidas 7784 831 2794931 7734 609 TOTAL PROVISSES AcUMLLApas| 3585 067} 3573 454
413~ ~a18| Outras Gontas de Devedones. 75 654 74 950 75 808
aze [Estane v outios entes Pitcog a5 oos| 145 00| REEREL

479 |Oukus Cotes de Ciecores

TOTAL DOS VALORES A RECEDIRY 3015 07¢] o o 3 015878 2983002
[CONTAS DF TERCEROS
DI SPOMIBH IDADE S Eal FResgates a Pagar a Pamdpanies
n |Caica 2 Rendimentas 3 Pagar a Pacipantes
1”2 Dapdsitos 3 Dedorn & 784 240} & s 260} & 382 283 a3 Comissdes ¢ Outios Encargos 3 Pagar 29894 30.287)
1 Depéeies a Prass ¢ com pri-aiss 424+ +420 |Oulrs Cunlas de Credor 202 804 203315
a2 Emprasamas Nio Thusoas
1" Certficados de Depdsito as Agiantamentos porvanda de imivels i
" Cutrog Mo Monetanas TOTAL DOE VALORES A PAGAR| 233 Ta5y
TOTAL DAS (ISFOMBLEADES) 5 a4 2uof = s 240f %384 2m3]
(ACRESCMOS £ DFERIMERTOS
[ACRESCIMOS [ DFERMENTOS 53 [acéscemos ga Custes 45779 47 274
51 Acréscimonde Proveins g Sad T2 £ THO 145 L Receitas com Provsito Diferico i T4 &3 Rag)
&2 Deéspesas com Custs Difando L Outras Acréscimos o itefimantas a2y 23409
L1} Outrory Acrésumos & Dielimenios 74 e T4 52y T3z Ll Contas Tramsainas Passvas
55 Contes Transortes Actvas TOTAL DOS ACREECIMDS E DEFERMENTOS PASSVOS| 150 58 154 847
TOTAL DOS ACRESCIMDS E DIFERIMENTOS ACTIVOS! 657 189) 9 i 57 100) 283374 . -
TOTAL DO ACTIVO A1 346 781 10 205 3454 31 040 914 30 770 and| TOTAL DO PASSIND 31 040 &1 30 770 and|
[Total do niienero de Unidades de Partipagio 1@ 1213 195 Valot Urstiric da Unidade de Paticescde ]
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4. Demonstracao dos Resultados Lusimovest FIIF referente ao periodo findo
em 31 de dezembro de 2024
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LUSIMOVEST - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(Gerido pela SANTANDER ASSET MANAGEMENT- SGOIC, S.A))
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(Valores em Euros )

DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS

Data:31-Dez-2024

CUSTOS E PERDAS

PROVEITOS E GANHOS

Codigo DESIGNACAO 31.Dez.2024 31.Dez.2023 Codigo DESIGNACAD 31.Dez.2024 31.Dez.2023
CUSTOS E PERDAS CORRENTES PROVEITOS E GANHOS CORRENTES
JURQS E CUSTOS EQUIPARADOS JURGS E PROVEITOS EQUIPARADOS
T11+718 De Operacdes Corentes
719 De Operacies Extrapatimoniais 812 Da Carteira de Titulos e ParticipacGes
811+818 Qutros, de Operacies Carrentes 150 305 159 779
COMISSOES
722 Da Carteira de Titulos e Participacies RENDIMENTO DE TITULOS
723 Em Activos Imobilidrios 670 588 822825 Da Carteira de Titulos e Participacies
724+.+728 Qutras, de OperacGes Correntes 315 396 562152 828 De Cutras Operacbes Correntes
PERDAS OPER. FINANCEIRAS E ACT. IMOBILIARIOS GANHOS OPER. FINANCEIRAS E ACT. IMOBILIARIOS
732 Na Carteira de Titulos e Participacdes 832 Da Carteira de Titulos e ParticipacGes
733 Em Activos Imobilidrios 169 550 1656 714 833 Em Activos Imabilidrios 4000 823 100]
7314738 Outras, em Operages Correntes 831+838 Outros, em Operagties Correntes
IMPOSTOS REVERSGES DE AJUSTAMENTOS E DE PROVISOES
T411+7421 Impostos sobre o Rendimento 851 De Ajustamentos de Dividas a Receber 50723 15 830
T412+7422 Impostos Indirectos 26 858 46171 852 De Provisbes para Encargos
T418+7428 Outros Impostos 33 965 34110
86 RENDIMENTOS DE ACTIVOS IMOBILIARIOS 1001 174] 1875 080
PROVISOES DO EXERCICIO
751 Ajustamentos de Dividas a Receber 63 336 15661 87 OUTROS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES 16 536 31680
752 ProvisGes Para Encargos
TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES (B) 1222738 2 905 470
76 FORMNECIMENTOS E SERVIGOS EXTERNOS 398 454 504 250
T OUTROS CUSTOS E PERDAS CORRENTES 1156 1092 PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS
881 Recuperacdo de Incobriveis 40 379 767
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A) 1008 715 3 490 737 882 Ganhos Extraordinarios
883 Ganhos de Exercicios Anteriores 123 7 064)
CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS 884888 Outras Ganhos Eventuais 0]
781 Valores Incobraveis TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS (D) 40 502| 7832
782 Perdas Exiraordindrias
783 Perdas de Exercicios Anteriores 161 RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 0 577 436
784..788 Gutras Perdas Eventuais
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS (C) 161 0|
RESULTADO LiQUIDO DO PERIODO 254 364 0|
TOTAL 1263 239 3490737 TOTAL 1263 239 3 480 737
BX2-TX2-TX3 |F da Carteira de Titulos 0 0 D-C Resultados Eventuais 40341 7832
8X3+86-7X3-76 |Resultados em Activos Imobilidrios 437132 -126 307| B+D-A-C+742 |Resultados Antes de Impaosto s/o Rendimento 254 364 -577 436
B-A+742 Resultados Correntes 214023 -585 268 B+D-A-C Resultados Liquidos do Periodo 254 364 -577 436
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5. Demonstracao dos Fluxos de Caixa do Lusimovest FIl Fechado referente ao
periodo findo em 37 de dezembro de 2024
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LUSIMOVEST - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
(Gerido pela SANTANDER ASSET MANAGEMENT- SGOIC, 5.A.)

DEMON STRA(,‘JRD DOS FLUXOS MONETARIOS
(Valores em Euros)

DISCRIMINAGAO DOS FLUXDS 31.DEZ.2024 31.DEZ.2023

OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
RECEBIMENTOS:
Subscrico de unidades de participacio 0 0

PAGAMENTOS:
Resgates de unidades de participag3o
Rendimentos pagos aos paricipantes
Qutros pagamentos sobre unidades do Fundo 0 28 510177 28 510177,

Fluxo das operagdes sobre unidades do fundol 0 -28 510 177
OPERACOES COM ACTIVOS IMOBILIARIOS

RECEBIMENTOS:

Alienacio de actives imobilidrios 27 186 710

Rendimento de activos imaobilidrios 963 704 1978815

Adiantamentos por conta de venda de actives imobilidrios 1830090

Outros recebimentos de activos imobilidrios 963 704] 30995 615
PAGAMENTOS

Aguisico de actives imobilidrios

Grandes reparacfes em activos imobilidrios
Comissfes em activos imobilidrios 675 303
Despesas Correntes (FSE) com activos imobilidrios 374 855 482 081
Adiantamentos por conta de compra de activos imobilidrios
Despesas com activos imobilidrios em curso

CQutros pagamentos de activos imobilidrios 374855 1157 364

Fluxo das operagbes sobre valores imobiliarios| 588 848 20 838 251

OPERAGOES DA CARTEIRA DE TITULOS

RECEBIMENTOS:
Renaimentoe de Hitulos
Resgates de unidades de participac3o

Cutros recebimentos relacionados com a carteira ] 0
PAGAMENTOS:
sSubscicoes de unidades de paricipacao
Qutros pagamenlos relacionados com a carteira 0 0
Fluxo das operagdes da carteira de fitulos 0 0

DPERA(;E)ES A PRAZO EDEDIVISAS

RECEBIMENTOS:
Outros recebimentos op. a prazo e de divisas

PAGAMENTOS
UUTros pagamentos Op. a prazo e ge amvsas

Fluxo das operagdes a prazo e de divisas 0

OPERAGOES DE GESTAQ CORRENTE

RECEBIMENTOS:
Juros de depdsitos bancarios 147 858 151 690
Juros de Certificado de depdsito
Contraccdo de Empréstimo

Ouiros recebimentos correntes 147 858 4 334 156 024
PAGAMENTOS:

Comissdo de gestdo 315695 502 623

Comissio de depdsito 2 306 5268

Pagamento de jurcs de disponibilidades e empréstimo
Compras com acordo de revenda

Impostos e taxas 49082 133626

Comiss3o de supenisio 9742 12019

Reembaolso de Empréstimo

Oufros pagamentos correntes 19 874 397 199 21048 770588
Fluxo das operagées de gestdo corrente| -249 341 -614 565

OPERAGOES EVENTUAIS
RECEBIMENTOS:
Ganhos extraordinarios
Ganhos imputdveis a exercicios anteriores

Recuperacio de incobraveis 40379

Outros recebimentos de operacfes eventuais 40379 0
PAGAMENTOS:

Perdas extraordinarias

Perdas imputaveis a exercicios anteriores 110

Oufros pagamentos de operacies eventuais 110 0|

Fluxo das operagbes eventuais| 40 269 0

Saldo dos fluxos monetarios do periodo ..{A) IT9TIT 713 509
Disponibilidades no inicio do periodo ...(B) 5384 483 4 670 974
Disponibilidades no fim do periodo ...(C) = (B) + - (A} 5 764 260 5 384 483

Relatdrio e Contas | Lusimovest Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado 31/40



& Asset
Management

6. Divulgacoes as Demonstracoes Financeiras em 371 de dezembro de 2024

As demonstracdes financeiras do Lusimovest Fundo de Investimento Imobiliario — Balango, Demonstracao dos Resultados,
Demonstracao dos Fluxos Monetarios e Anexo — reportadas a 31 de dezembro de 2024 foram elaboradas e apresentadas com
base nos registos contabilisticos e de acordo com o Regulamento da CMVM n® 2/2005, emitido em 14 de abril de 2005.

Os valores sao apresentados em euros, exceto quando expressamente indicado.

As notas indicadas no PCFII, quando vazias de contelido, nao sao apresentadas

Nota 1 - Valor Contabilistico do Imovel/Média da Avaliacoes

O seguinte quadro apresenta a diferenca entre o valor contabilistico de cada imovel e a média aritmeética simples das avaliacoes
periciais:

| Meédia dos Valores das Valia Potencial

Imévels Valor Contabilistico (A) :
Avaliagoes (B) {8) - ()
1.1 - Terrenos
1.1.2 - Nao Urbanizados
Quinta da Tulha 6248 000| 6 248 000| (1}
1.4 - Construgdes Acabadas
1.4.1 - Arrendadas
Comércio
A.J. Baptista, Setibal - 3 Fragdes 874 550| 874 550| 0
Servigos
#Av. Calouste Gulbenkian - Funchal 14073050 14073 050; 0
1.4.2 - Nao Arrendadas
Comércio
A. ). Baptista, Setubal - 2 Fragdes 198 000| 198 0005 0
' t t
Total| 21 393 600, 21393 600| o

Conforme se verifica pelo quadro anterior, a 31 de dezembro de 2024, ndo existiam diferencas entre o valor contabilistico e a
media aritmetica simples das avaliacdes dos imoveis, dando cumprimento as regras valorimétricas em vigor no RGOIC e descritas
na Nota 6 — Critérios Valorimétricos.

Nota 2 — Capital do Fundo Movimento das Up's

Os movimentos ocorridos no capital do Fundo durante o ano de 2024 apresentam o seguinte detalhe:

Descri¢do 31-12-2023 Subscri¢des Resgates Distribuicao Outros Resultad'o.s do 31-12-2024
de Resultados Exercicio

Valor base 11768 030 11768 030
Diferenca em subs. e resgates (3210083) (3210083)
Resultados distribuidos

Resultados acumulados 18 829 491 (577 436) 18 252 055
Resultados do periodo (577 436) 577 436 254364 254364

Total 26810002 - - - - 254 364 27 064 366

N° de Unidades participagao 1213199 1213199
Valor Unidades participacao 22,0986 22,3082
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Nota 3 - Inventario das Aplicacbes em Imoveis

A 31 de Dezembro de 2024, a carteira de imdveis do Fundo decompde-se da seguinte forma:

& - Composicao discriminada da carteira de activos

. " = Preco de Datada | Valor da Data da Valor da Localizagio
1- imévels sliuados em Estades da Unide Europelra Area (m2) |Data de Aquisigio 2 i 5 s % Valor do Imével
quisic ! Gho | cda Il cdoll Pais Municipio
1.1 - Terrenos
1.1.2 - Nao Urbanizados
Quinta da Tultha 183194 25-11-2003 143459597 15-04-2024 6206000 12-04-2024 6290 000) 5248 000 PRT COIMERA
1.4 - Construgbes Acabadas
1.4.7 - Arrendadas
Comércio
A. ). Baptista, Setubal - 3 Fragoes 1328 15-02-2002 2218358( D5-07-2024 849200 08-07-2024 B899 900 874550 PRT SETUBAL
Servigos
Av. Calouste Gulbenkian - Funchal 10780 20-11-2003 14616264 12-04-2024 13987200 15-04-2024 14153 900 14073050 PRT FUNCHAL
1.4.2 - Nao Arrendadas
Comércio
A, ). Baptista, Setibal - 2 Fraghes 258 15-02-2002 414825 05-07-2024 186500 08-07-2024 203 500 198000 PRT SETUBAL
Total 195 561 31599445 21 228 900 21558 300 21 393 800
Descrigio Quantidade Moeda Cotagao luros Valor Global
7 - LIQUIDEZ
7.1 -Avista
7.1.2 - Depésitos 3 ordem
Banco Santander Totta (STR -0.75%) EUR L] 5277284
Banco Portugués de Investimento (0.0%) EUR Q 486977
8 - EMPRESTIMOS
8.1 - Empristimos obtidos EUR a o
9 - DUTROS VALORES A REGULARIZAR
9.1 - Valores Activos
9.1.4 - Rendas em Divida EUR o 2794927
9.1.5 - Qutros EUR o 1063 534
9.2 - Valores Passives
9.2.1 - Recebimentos por conta de imoveis EUR Q Q
9.2.4 - Caugdes EUR o <1200
59.2.5 - Remdas Adiantadas EUR 0 -83784
9.2.6 - Outros EUR Q -3 867 965
8 - Valor Liquids Global de Funda (VLGF) EuR 27 064 366

A rubrica "Outros Valores Ativos" inclui, essencialmente, valores em divida relativos a débitos de despesas diversas e IVA a
recuperar.

A rubrica "Outros Valores Passivos” inclui, essencialmente, estimativas de custos, nomeadamente com IMI, comissoes e outros,
provisoes de rendas e de outros valores nao recebidos e valores retidos como garantia de obra.

— Nao se registaram vendas de imoveis durante o ano 2024:
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Nota 6 - Principios Contabilisticos e Criterios Valorimetricos

As demonstracdes financeiras do Fundo foram preparadas de acordo com o definido pelo Decreto-Lein©27/2023 de 28 de abril e
pelas Normas Regulamentares emitidas pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios sobre a contabilizagao das operagoes
dos Organismos de Investimento Coletivo.

A) Principios Contabilisticos

O Regulamento que estabelece a "Contabilidade dos Fundos de Investimento Imobiliario” define o Plano Contabilistico dos
Fundos de Investimento Imobiliario — PCFII, cujo normativo foi rigorosamente respeitado.

As demonstragdes financeiras, ora apresentadas, constituindo um todo coerente — conceito de unidade — seguem os principios
contabilisticos adotados no PCFll, designadamente: continuidade, consisténcia, materialidade, substancia sobre a forma,
especializacao e prudéncia.

E respeitado o principio contabilistico de especializacdo dos exercicios. Os custos e os proveitos sdo contabilizados no exercicio a
que dizem respeito, independentemente da data do seu pagamento ou recebimento.

B) Critérios Valorimétricos

Os critérios valorimeétricos sao os que constam do PCFll e que sucintamente se indicam:

- Disponibilidade

As disponibilidades a vista estdao contabilizadas pelos valores imediatamente realizaveis. As disponibilidades a prazo estao
contabilizadas pelos valores de constituicao dos depdsitos. Os juros devidos sao especializados diariamente.

- Iméveis

Os imoveis que integram a carteira do Fundo, foram registados inicialmente pelo valor de aquisicao, acrescido dos custos
associados a compra, e posteriormente valorizados pelo respetivo valor venal. A avaliacao imobiliaria foi efetuada em
conformidade com as regras definidas pelos RGOIC e Regulamento da CMVM, devendo os imoveis ser valorizados pela média
aritmética simples dos valores atribuidos pelos dois peritos avaliadores, com uma periodicidade minima de 12 meses e/ou sempre
que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteragoes significativas no valor do imoével.

Os projetos de construgdo devem ser reavaliados de acordo com o método definido acima ou sempre que o auto de medicao da
situacao da obra, elaborado pela empresa de fiscalizacao, apresentar uma incorporacao de valor superior a 20% relativamente ao
custo inicial estimado do projeto, mas com uma periodicidade minima de 12 meses e sempre que ocorram circunstancias
suscetiveis de induzir alteraces significativas no valor do imaével.
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- Comissao de Gestao

A comissao de gestao constitui um encargo do fundo, a titulo de remuneracao dos servicos de gestao, prestados pela Sociedade
Gestora.

Segundo o regulamento de gestao, esta comissao é calculada diariamente, por aplicacao da taxa anual de 1,125% sobre o
patrimonio do fundo, antes do apuramento das comissdes de gestao de depdsito e da taxa de supervisao sendo cobrada mensal
e postecipadamente.

- Comissao de Deposito

A comissdo de deposito destina-se a fazer face as despesas do banco depositario relativas aos servicos prestados.

Segundo o regulamento de deposito, esta comissao é calculada diariamente, por aplicacao da taxa anual de 0,01% sobre o
patrimonio do fundo, antes do apuramento das comissdes de gestdo de deposito e da taxa de supervisao, sendo cobrada mensal
e postecipadamente.

- Taxa de Supervisao

Ataxa de superviséo cobrada pela Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) € um encargo do fundo, sendo calculada
por aplicacao da taxa mensal sobre o valor liquido global do fundo.

Adicionalmente, e encargo do Fundo o pagamento de uma taxa de majoragdo sobre a taxa de supervisao, a qual é apurada de
acordo com o previsto na Portaria n® 342-A/2016, de 29 de dezembro, e que se estima em 6,25%.

- Comissao de Manutencao de Conta

Nos termos previstos no respetivo precario do Banco, o Fundo suportou custos com comissées de manutencao de saldos de conta
durante o periodo de Agosto de 2020 a setembro de 2022.

- Provisdes para Devedores de Cobranca Duvidosa

Para efeitos de apuramento das provisdes para devedores de cobranca duvidosa, sao contabilizadas como rendas vencidas a
regularizar, todas aquelas que se encontram em divida no final do més da sua emissdo.

Ateé 31 de dezembro de 2017, as rendas a regularizar, que continuassem em divida no més seguinte ao da sua emissao, eram
contabilizadas automaticamente como rendas vencidas, sendo provisionadas na totalidade, com excecao do valor IVA.

A partir de 1 de janeiro de 2018, foi alterado o critério de constituicdo de provisdes, ou seja, as rendas vencidas, deixaram de ser
provisionadas a 100% a partir do primeiro més em divida, e passou a haver intervalos de percentagem para as provisoes de rendas
em divida (com excecéo do valor do IVA):
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Prazo (até n° dias)

Taxa Proviséo (%)

Prazo 1

30

Prazo 2

60

20

Prazo 3

90

30

Prazo 4

120

50

Prazo 5

=120

100

o
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As dividas vencidas, nao relacionadas com rendas, quer sejam condominios, débito de despesas ou outras, sdo provisionadas na

sua totalidade, pelo Fundo, quando atingem uma antiguidade superior a trés meses.

- Unidades de Participacdo

O valor da Unidade de Participacao resulta da divisao do capital do Fundo pelo nimero de Unidades de Participacao em circulacao.

O valor liguido global do Fundo corresponde ao somatdrio das rubricas do capital do Fundo, nomeadamente unidades de

participacao, variacoes patrimaoniais, resultados transitados, resultados distribuidos e resultado liquido de exercicio.

- Outros Valores Patrimoniais

Estao registados a valores nominais.

- Demonstracdo dos Fluxos Monetarios

Na demonstracao dos fluxos monetarios, a rubrica de Caixa e seus equivalentes corresponde ao saldo da rubrica de

disponibilidades apresentada no balanco.

Nota /7 — Liquidez

O movimento ocorrido na rubrica Liquidez, durante o ano de 2024 foi o seguinte:

Saldo Inicial . Saldo Final
CONTAS Aumentos Reducgoes
31/12/2023 31/12/2024
Numerério
Depositos a ordem 5384483 1151941 5764260
Depésitos a prazo e com pré-aviso
Certificados de deposito
Outras contas com disponibilidades
TOTAL 5384483 1151941 5764260
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Nota 8 — Dividas de Cobranca Duvidosa

Em 37 de dezembro de 2024 esta rubrica tinha a seguinte decomposicao:
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Dev. p/Rendas
CONTAS Qutros Devedores SOMA
Vencidas
Conta 4122 2730043 2730043
Conta4139 72968 72968
Conta 5131 782 056 782 056
TOTAL 2730043 855024 3 585 067

A conta 4122 esta associada a rendas vencidas.

A conta 4139 esta associada a condominios vencidos e a débitos de despesas comuns vencidas.

Aconta 5131 diz respeito a remuneracao nao recebida no ambito do CPCV da Quinta da Tulha, valor que se encontra totalmente

provisionado.

As dividas de cobranca duvidosa estdo provisionadas, conforme referido na nota 6 - Critérios Valorimeétricos — Provisdes para

Devedores de Cobranca Duvidosa.

Nota 9 — Comparabilidade das Demonstracoes Financeiras

As Demonstracées Financeiras do periodo sao comparaveis com as do exercicio anterior.

Nota 11 — Ajustamentos para Dividas a Receber e Provisoes

O movimento ocorrido na rubrica Ajustamento para Dividas a Receber e Provisdes, durante o ano de 2024 foi o seguinte:

Saldo Inicial . Saldo Final
CONTAS Aumentos Redugoes
31/12/2023 31/12/2024
471 - Ajustamentos para crédito vencido 3572454 63336 50723 3585067

A provisao das rendas nao liquidadas teve por base o critério de constituicao de provisdes em vigor, ou seja, por intervalos de

antiguidade (conforme mencionado na nota 6-Critérios Valorimétricos—Provisdes para Devedores de Cobranca Duvidosa).

A 37 de dezembro de 2024, as rendas em divida encontram-se provisionadas a 100% uma vez que os devedores existentes tém

saldos com uma antiguidade superior a 120 dias.

Excecionalmente, ao mencionado na nota 6-Critérios Valorimétricos—Provisdes para Devedores de Cobranca Duvidosa, no 1°

semestre de 2021, foi decidido provisionar o valor do IVA em aberto dos ex-arrendatarios, Widecare, Lda e Adicional Trade, Lda,

uma vez que a recuperacao do IVA se revela bastante dificil face a antiguidade das dividas e a alteracao das regras para

regularizagao do mesmo nas faturas emitidas apos 1 de janeiro de 2013.
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Igualmente, por se revelar bastante dificil a recuperacao do VA referente a alguns redébitos de despesas em divida, face a sua
antiguidade, em julho de 2024 foi decidido provisionar o valor do IVA referente a essas dividas.

A 37 de Dezembro de 2024, encontra-se provisionado o valor 223.672,03 euros de IVA associado a rendas em divida, da Widecare,
Lda (175.511,77 euros) e da Adicional Trade, Lda (48.160,32 euros) e 11.794,94 euros de IVA associado a redébitos de despesas
em divida de varios ex-arrendatarios.

Nota 12 — Impostos

Com a aprovagao do Decreto-Lei n®7/2015 de 13 de janeiro, procedeu-se a reforma do Regime de Tributagdo dos Organismos de
Investimento Coletivo, alterando-se assim o Estatuto dos Beneficios Fiscais e o Codigo do Imposto de Selo nas matérias aplicaveis

a tais Organismo de Investimento Coletivos, sendo aplicaveis aos rendimentos obtidos apos 1 de julho de 2015.

Imposto sobre o rendimento

Apds 1 de Julho de 2015, € aplicada a taxa de 21% ao lucro tributavel dos Organismos de Investimento Coletivo, corresponde ao
resultado liquido de exercicio expurgado dos rendimentos de prediais, capitais e de mais-valias e dos gastos ligados a esses

mesmos rendimentos.

As mais-valias de imoveis adquiridos antes de 1 de julho de 2015, séo tributadas de acordo com o regime de tributagao anterior e

SO na parte correspondente ao periodo de detencao dos referidos imoveis até 30 de junho de 2015.

O resultado tributavel, do fundo Lusimovest, referente ao ano de 2024, foi negativo.

Imposto do selo

Nos termos do regime de tributacdo dos OIC, foi criada uma taxa, em sede de Imposto Selo, que incide sobre o valor liquido dos
Organismos de Investimento Coletivo, calculado trimestralmente sobre a média dos valores publicados, de 0,0125% (base

trimestral).

0 Orcamento de Estado para o ano 2019 (artigo 3199) veio revogar parte do Decreto-Lei n® 1/87, de 3 de janeiro, diploma que

isentava o pagamento do imposto de selo sobre as comissdes dos Fundos de Investimento Imobiliario.

Assim sendo, a partir de 2019, o Lusimovest, ficou sujeito a tributacao de Imposto de Selo sobre o valor das comissdes cobradas

(gestdo e depositaria), a taxa de 4% de acordo com a TGIS- 17.3.4 - Outras comissdes e contraprestacdes por servicos financeiros.
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Outros impostos

O patrimoénio do fundo estd ainda sujeito ao IMI (Imposto Municipal sobre Iméveis e ao IMT (Imposto Municipal sobre
Transmissées de Imadveis) de acordo com a lei n® 83-C/2013, de 31 de dezembro.

A rubrica de impostos suportados pelo fundo Lusimovest, apresentava a seguinte decomposicao a 31 de dezembro de 2024 e 31
de dezembro de 2023:

Impostos e Taxas 31/12/2024 | 31/12/2023

Impostos Indirectos

Imp. Selo - Verba 2
Imp. Selo - Verba 29 13 466 22977
Imp. Selo - Verba 17 12 287 21902

Outros impostos

Taxas 1105 1292
Imposto Municipal sobre imoveis IMI 33965 34110
Total 60 823 80 281

Em 2024 verificou-se uma diminuicdao nas rubricas de imposto selo — verba 29 e verba 17 - face ao ano de 2023, esta variacdo
esta associada a reducdo de capital ocorrida em setembro de 2023, na qual o valor liqguido global do Fundo passou de
€55.500.981,05 para € 26.994.302,16. A reducao de capital diminuiu a base do imposto selo da verba 29 (calculada sobre o valor
liquido global do Fundo) e a base de calculo das comissdes de gestdo e deposito, sujeitas aimposto selo (verba 17).

Nota 13 — Responsabilidades

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, esta rubrica tinha a sequinte decomposicao:

Responsabilidades 31/12/2024 31/12/2023

Operagdes a prazo de compra - Imoveis

Operacgdes a prazo de venda — Imoveis

Valores recebidos em garantia 6000 6000
Valores cedidos em garantia 21561 21561
Outros

TOTAL 27561 27 561

A rubrica "Valores Recebidos em Garantias” refere-se a garantias recebidas dos arrendatarios no ambito de contratos de
arrendamento.

A rubrica "Valores Cedidos em Garantias” refere-se a garantias prestadas pelo fundo no ambito da realizacao de infraestruturas
em imoveis, neste caso, sao garantias bancarias prestadas a EDP Distribuicao, no valor de 21 567 euros.
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Nota 14 — Qutras Informacoes

31/12/2022

31/12/2023

31/12/2024

55897614

26 810 002

27 064 366

- Valor Global do Fundo Por Unidades de Participacdo

31/12/2022

31/12/2023

31/12/2024

46,0745

22,0986

22,3082
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Tal como consta na nota 2, no dia 29 de setembro de 2023 ocorreu uma reducao de capital do Fundo, por reducao do valor
nominal das unidades de participacdo, no montante de 23,50 euros (vinte e trés euros e cinquenta céntimos) cada uma, no
valor total de 28 510 176,50 euros. Mantendo-se as UP's em circulacdo (1273 199 UP's).

- Erros de Valorizac@o

Durante oanode 2024, nao houve publicidade de erros na valorizagao das unidades de participacao do organismo de investimento
coletivo.

- Montantes Compensatérios

Durante o ano de 2024, nao ocorreram pagamentos ao Fundo ou ao Participante com caracter compensatorio, no decorrer de
erros de valorizacao do Fundo.
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