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RELATORIO DE GESTAO
EM 31 de DEZEMBRO DE 2025

1. APRESENTACAO

A Almost Future, SIC Imobilidria Fechada, S.A., adiante designada por Almost Future ou SIC,
€ uma Sociedade de Investimento Coletivo de capital fixo heterogerida que se constitui como
Organismo de Investimento Alternativo (OIA) Imobilidario de subscricdo particular, gerida
pela Silvip - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A., adiante
designada por SILVIP ou Sociedade Gestora, e tem como Entidade Depositaria o Banco L. J.

Carregosa, S.A..

A constituicdo como OIA Imobiliario resultou de um processo de conversdo de uma Sociedade

Andnima previamente existente denominada Almost Future, S.A..

A conversdo em Sociedade de Investimento Coletivo (SIC) foi autorizada pela Comissao do
Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM) em 20 de novembro de 2020, tendo iniciado a sua

atividade em 30 de dezembro de 2020, com a denominacao de Almost Future, SICAFI, S.A..

A Almost Future foi constituida por um periodo inicial de 10 anos, podendo ser prorrogada
por periodos adicionais de cinco anos, mediante deliberacdo favoravel da Assembleia de
Acionistas. A Almost Future constituiu-se com o capital social inicial de 250.000 euros,

representado por 50.000 acoes.

O Auditor da SIC é a sociedade BDO & Associados, SROC, Lda., representada pelo
Dr. Anténio José Correia de Pina Fonseca.

A Almost Future é administrada por conta e no interesse exclusivo dos Acionistas, com vista
a maximizacdo do valor das participacdes e do seu patriménio liquido e dos rendimentos a

distribuir, bem como o desempenho das suas finalidades econémicas e financeiras.

A politica de investimento da Almost Future é o de alcancar, numa perspetiva de longo prazo,
uma valorizacdo crescente do capital, através do investimento e gestdo de um conjunto

diversificado de imédveis, nos termos previstos no Regulamento de Gestdo.

A Almost Future rege-se pelo novo Regime de Gestao de Ativos (RGA), aprovado pelo
Decreto-Lei n.0 27/2023, de 28 de abril, o qual veio substituir o anterior regime juridico
aplicavel, dito Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC), e pela

regulamentagdo emitida pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.
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Em cumprimento do disposto nos artigos 92.2 e 93.°2 do RGA, apresenta-se o Relatdrio e
Contas relativos a atividade da Almost Future do periodo a que se reporta, de forma a
permitir aos seus Acionistas, a Entidade Supervisora, ao Auditor e a todos quantos se
interessem pela informagdo formar um juizo fundamentado sobre a SIC, seus resultados e

perspetivas futuras.

2. SUMARIO EXECUTIVO

No final de 2025, a Almost Future detinha um ativo imobiliario (construcdes e terrenos) de
26.189.031 euros e um ativo total de 27.311.686 euros, apresentando aumentos de 4,30%
e de 4,43%, respetivamente, face ao exercicio anterior. Durante o ano, a SIC efetuou a
conversdo do imovel de Loures, em propriedade horizontal de forma a viabilizar a venda do

mesmo em fragoes.

A liquidez da Almost Future, no final de 2025, ascendeu a 593.786 euros. Salientamos que
a movimentagdo de contas bancarias esta limitada, dado que existe atualmente uma
suspensdao de movimentacdo das contas bancarias (Banco Carregosa e Millennium BCP),
decretada pelo Tribunal Central de Instrugdo Criminal de Lisboa (processo
n.° 405/18.0TELSB) desde agosto de 2023, no ambito da Operagdo Picoas.

O valor liquido global da SIC, no final de 2025, ascendia a 3.433.156 euros e o valor liquido

de cada agdo era de 68,6631 euros.

No exercicio de 2025, os proveitos totalizaram 1.600.584 euros (1.522.528 euros em 2024),
sendo que 526.330 euros corresponderam a rendas de ativos imobilidrios e os custos em
2025 ascenderam a 870.902 euros (1.078.985 euros em 2024).

A performance da Almost Future, em 2025, traduziu-se num resultado liquido do exercicio

de 729.682 euros e uma rendibilidade anual positiva de 26,99%?".

A Sociedade Gestora, a semelhanca do ano anterior, continuarad a acompanhar a evolugao
da situacdo econdmica e financeira, nacional e internacional, e do mercado imobilidrio, em
Portugal, bem como a analisar os riscos de eventuais impactos futuros, financeiros e outros,
na SIC, com vista a manutengao do normal funcionamento das atividades desenvolvidas pela

Sociedade.

! Fonte: Associagdo Portuguesa de Fundos de Investimento, PensGes e Patriménios
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3. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO E DE MERCADO

3.1. Situacao Global

O ano de 2025 ficou marcado por uma intensificacdo das tensGes geopoliticas e pela
persisténcia de multiplos conflitos armados a escala global, num contexto de crescente

fragmentacao do sistema internacional.

De acordo com o Armed Conflict Survey 20252, a violéncia organizada continuou a escalar,
com cerca de 240 mil mortes relacionadas com eventos violentos entre julho de 2024 e junho
de 2025, representando um aumento de 23% face ao periodo anterior. Os conflitos na
Ucrania, Gaza, Suddo e Myanmar mantiveram-se entre os mais letais, sem avancos

significativos em direcdo a paz duradoura.

Com efeito, no Médio Oriente, o conflito Israel-Hamas prolongou-se pelo segundo ano
consecutivo, com graves consequéncias humanitarias e destruicdo em larga escala. Os
esforcos de cessar-fogo permaneceram frageis, enquanto as tensdes regionais se ampliaram,
incluindo um confronto direto entre Israel e o Irdo em junho de 2025 (que contou com
intervencao militar dos Estados Unidos). Paralelamente, a instabilidade agravou-se noutros
paises da regido, contribuindo para a volatilidade nos mercados energéticos e para o

aumento da incerteza global.

Na Europa de Leste, a guerra na Ucrania entrou no quarto ano, continuando a ser um dos
maiores focos de instabilidade internacional. A pressao russa permaneceu intensa, com

elevado niimero de baixas e destruicdo significativa.

Observaram-se ainda riscos emergentes no Indo-Pacifico, nomeadamente no Estreito de
Taiwan e no Mar do Sul da China, onde a crescente assertividade chinesa e o redesenhar de

aliancas estratégicas aumentaram o potencial de confrontacdo entre grandes poténcias.

De igual forma, outras regides enfrentaram igualmente instabilidade crescente. No Sul da
Asia, as relagdes entre India e Paquistdo deterioraram-se apds um ataque terrorista em abril
de 2025, que desencadeou operagdes militares e confrontos fronteiricos, aproximando os
dois paises de um conflito de maior escala antes de se alcancar um cessar-fogo. Em Africa,
persistiram conflitos prolongados, como a guerra civil no Suddo e confrontos no Chifre de

Africa, contribuindo para deslocagbes forgadas e crises humanitarias severas.

Em paralelo aos conflitos armados, 2025 foi igualmente marcado por turbuléncia politica e

social em varias partes do mundo. Paises como o Bangladesh e o Nepal testemunharam

2 The Armed Conflict Survey 2025: Editor’s Introduction.
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episodios de instabilidade politica, enquanto tensbes fronteiricas aumentaram na regido do
Sudeste Asiatico, nomeadamente entre a Tailandia e o Camboja. Estes desenvolvimentos,
juntamente com eventos inesperados (i.e., como ataques cibernéticos, crises migratorias e

episddios de violéncia politica interna) agravaram a percegao de risco e a volatilidade global.

Todos estes fatores contribuem para um ambiente internacional particularmente desafiante,
caracterizado por maior imprevisibilidade, fragilidade da governacdao multilateral e riscos

crescentes de escalada entre poténcias regionais e globais.

Em 2025, a economia mundial demonstrou uma resiliéncia significativa, apesar do ambiente
marcado por tarifas mais elevadas, incerteza politica persistente e condicGes financeiras

ainda em normalizacao.

O crescimento global atingiu, tal como em 2024, os 3,3%, refletindo uma dinamica robusta
impulsionada principalmente pelo investimento tecnoldgico e pela antecipacdo de producdo

e comércio antes da implementacdo de novas barreiras tarifarias - Tabela 3.1.

Tabela 3.1 - Crescimento da Economia Mundial (%)

2021 2022 2023 2024 2025¢ 2026° 20277
Mundo 6 3,5 3,3 3,3 3,3 3,3 3,2
Economias Avancgadas 5,2 2,6 1,7 1,8 1,7 1,8 1,7
EUA 5,7 1,9 2,9 2,8 2,1 2,4 2,0
Zona Euro 5,2 3,4 0,4 0,9 1,4 1,3 1,4
Alemanha 2,6 1,8 -0,3 -0,5 0,2 1,1 1,5
Francga 6,8 2,5 1,1 1,1 0,8 1,0 1,2
Italia 6,7 3,7 0,7 0,7 0,5 0,7 0,7
Espanha 5,1 5,8 2,7 3,5 2,9 2,3 1,9
Japdo 1,7 1 1,5 -0,2 1,1 0,7 0,6
Reino Unido 7,4 4,3 0,3 1,1 1,4 1,3 1,5
Canada 4,5 3,8 1,5 2,0 1,6 1,6 1,9
Emergentes/Desenvolvimento 6,6 4,1 4,4 4,3 4,4 4,2 4,1
China 8,1 3 5,2 5,0 5,0 4,5 4,0
India 8,7 7,2 8,2 6,5 7,3 6,4 6,4

Fonte: IMF, World Economic Outlook Update, janeiro de 2026.
Nota: e - Estimativa; p - Previs&o.
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Ainda assim, as principais economias apresentaram ritmos diferenciados de crescimento. Os
Estados Unidos cresceram 2,1%, apoiados por forte investimento em tecnologias de
informacao, valor ainda assim claramente abaixo do observado em 2024 (2,8%). Na Zona
Euro registou-se, tal como no ano anterior, um crescimento modesto (1,4% face a 0,9% em

2024), com economia alema a crescer uns inexpressivos 0,2% (-0,5% em 2024).

Na Asia, o Japdo apresentou um nivel de crescimento de 1,1% (-0,2% em 2024), apesar
das politicas publicas de estimulo e de investimento empresarial, enquanto a China, cresceu,
tal como em 2024, cerca de 5,0%, com apoio de politicas fiscais e forte procura interna.
Destaca-se ainda o comportamento da india, cujo crescimento se situou nos 7,3% (6,5%
em 2024), impulsionado pela expanséao do investimento publico e pela resiliéncia da procura

privada.

No que respeita a evolugdo dos precos, 2025 foi um ano marcado por continuidade no
processo de desinflacdo, ainda que com sinais de divergéncia entre paises. A inflacdo no
conjunto do G20 recuou para 3,4% (6,6% em 2024), enquanto nos paises da OCDE atingiu
4,2% (5% em 2024), revelando algum abrandamento face ao ano anterior, mas

permanecendo acima das metas de varios bancos centrais.

Nos Estados Unidos, a inflagdo do consumo situou-se em 2,7%, ligeiramente acima dos 2,6%
de 2024, influenciada pelo impacto das tarifas sobre os bens importados enquanto na Zona
Euro, estabilizou em torno de 2,1% (2,4% em 2024), alinhada com o objetivo do BCE -
Tabela 3.2.

Tabela 3.2 - Taxa de Inflagdo (%)

Média 2013 - 2019 2024 2025°¢ 2026° 20277
G20 3,0 6,6 3,4 2,8 2,5
OCDE 1,6 5,0 4,2 3,5 2,8
Estados Unidos 1,3 2,6 2,7 3,0 2,3
Zona Euro 0,9 2,4 2,1 1,9 2,0
Japao 0,9 2,7 3,2 2,2 2,1

Fonte: OCDE, Economic Outlook, dezembro de 2025.

Nota: (e) estimativa, (p) previs&o.

A politica monetaria acompanhou esta evolugdo, com 2025 a marcar o inicio de um ciclo de

normalizagdo gradual das taxas de juro em varias economias avangadas.

Nos Estados Unidos, a taxa diretora situou-se no intervalo 3,75%-4,5%, com descidas
graduais sustentadas pela moderagdo da inflagdo e pela necessidade de equilibrar as
condicbes financeiras, enquanto na Zona Euro, a taxa de depdsito estabilizou em 2,4%,

indicando uma pausa apds o ciclo de cortes iniciado em 2024 - Figura 3.1.
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Figura 3.1 - Evolugdo das Taxas de Referéncia do BCE e da Reserva Federal
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Refira-se que alteragbes das taxas diretoras tiveram reflexo nas taxas de juro do mercado
monetario interbancario (MMI). A titulo de exemplo, a EUR3M, que no dia 1 de janeiro de

2025 era de 2,8%, situava-se no final de 2024 préximo dos 2,0% - Figura 3.2.

Figura 3.2 - Evolugdo da Euribor
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Os mercados de trabalho mantiveram-se globalmente robustos, embora com sinais
crescentes de abrandamento. O desemprego na OCDE situou-se em 5,0%, ligeiramente

acima do observado em 2024 (4,9%), refletindo uma reducdo das vagas disponiveis e um
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abrandamento na procura de trabalho em vérios setores, ainda que acompanhado por uma

subida das taxas de participacdo laboral em diversas economias europeias.

Em sintese, 2025 caracterizou-se por crescimento global econdmico estavel, inflagdo em
desaceleracdo, normalizacao gradual da politica monetaria e mercados de trabalho
resilientes, mas em abrandamento. O enquadramento macroeconédmico manteve-se
condicionado por riscos significativos, nomeadamente tensdes comerciais, incerteza
geopolitica e fragilidades financeiras, exigindo das economias um equilibrio cuidadoso entre
estabilidade, prudéncia e promocdo de condigdes que sustentem o investimento e a

produtividade no médio prazo.

Impulsionado por uma politica monetaria acomodaticia e pelo comportamento favoravel da
economia, o mercado acionista teve em 2025 um desempenho globalmente positivo, embora

com algumas variagOes regionais e setoriais.

Ainda assim, os mercados desenvolvidos, como os EUA e a Europa, tiveram um desempenho
relativamente melhor do que os mercados emergentes. Setores como tecnologia,
comunicacdes e bens de consumo registaram um bom desempenho, tendo a volatilidade
permanecido elevada ao longo do ano, refletindo as incertezas econémicas e geopoliticas.

A titulo de exemplo, destaca-se o comportamento do indice S&P 500 (EUA) que teve uma
valorizagcdo de aproximadamente 16,4% (23,3% em 2024), enquanto na Europa o indice

Eurostoxx 50 valorizou cerca de 18,3% (8,3% em 2024) - Figura 3.3.

Figura 3.3 - Evolucdo dos Indices Acionistas
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3.2. Portugal

Depois de ter registado uma subida de 2,1% em 2024, o PIB portugués tera registado uma

subida de apenas 2,0% em 2025, valor ainda assim, acima do observado para a Zona Euro

- Tabela 3.3.

Tabela 3.3 - Cenario Macroecondmico 2023 - 2028 (Portugal)

2023 2024 2025° 2026° 2027° 2028°
Produto interno bruto (PIB) 2,5 2,1 2,0 2,3 1,7 1,8
Consumo privado 2,0 3,0 3,6 2,3 2,0 1,7
Consumo publico 0,6 1,5 1,6 1,2 1,0 0,7
Formagcao bruta de capital fixo 3,6 4,2 4,0 6,0 0,9 2,7
Procura interna 1,7 2,9 4,0 2,8 1,6 1,7
Exportagoes 3,5 3,1 1,1 2,6 2,8 2,8
Importagoes 1,7 4,8 5,3 3,5 2,4 2,5
Emprego 1,0 0,7 2,2 1,1 0,5 0,3
Taxa de desemprego 6,5 6,4 6,2 6,3 6,3 6,3
Balanga corrente e de capital (% PIB) 1,9 3,1 2,8 3,2 2,0 1,8
Balancga de bens e servigos (% PIB) 1,2 2,3 1,1 0,9 1,1 1,2
indice harmonizado pregos no consumidor (IHPC) 5,3 2,7 2,2 2,1 2,0 2,0
Excluindo bens energéticos e alimentares 5,4 2,7 2,2 2,3 2,1 2,0
Deflator do PIB 6,9 4,8 4,0 3,1 2,2 2,2
Saldo orgcamental (% PIB) 1,2 0,5 0,0 -0,4 -0,9 -1,0
Divida publica (% PIB) 97,9 93,6 88,2 84,0 81,8 79,5

Fontes: Banco de Portugal [BdP] - Boletim Econdmico, dezembro de 2025.

Nota: Todos os valores correspondem a taxa de variagdo anual em percentagem (exceto onde indicado) (e) estimativa, (p) previsdo.

O crescimento econémico registado em 2025 resultou do comportamento na procura interna

(+4,0%), compensando o contributo menos positivo das exportacdes cujo crescimento tera

caido de 3,1% em 2024 para 1,1% em 2025.

Atente-se, contudo, que o crescimento do PIB ndo tem sido acompanhado por um

crescimento da mesma dimensdo do PIB per capita - Figura 3.4.

Figura 3.4 — Evolugao do PIB e do PIB Per Capita
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O crescimento da atividade econdmica, com efeitos nas receitas fiscais e contributivas,
conduziu a uma melhoria da situacdao orcamental, com o saldo das contas publicas a situar-
se em 2025 em valores préximos dos 0% do PIB (0,5% em 2024), enquanto o racio de

divida publica em percentagem do PIB reduziu-se para os 88,2% em 2025 (93,6% em 2024).

No que respeita aos precos, a taxa de inflagdo média anual (IHPC) ter-se-a situado nos 2,2%
em 2025, abaixo dos 2,7% registados em 2024, mas ainda assim acima do objetivo de

inflacdo de longo prazo definido pelo BCE (2%).

No mercado de trabalho, e apesar do modesto crescimento econémico observado, a taxa de
desemprego desceu de 6,4% em 2024 para os 6,2% em 2025, o que, a par da descida das
taxas de juro, terd contribuido para a estabilizacdo ou ligeira melhoria dos indicadores de

confianca — Tabela 3.4.

Tabela 3.4 - Portugal: Indicadores de Confianca (2025)

Meses
01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

107,1 103,9 102,8 101,6 105,7 107 106,3 106,5 104,6 104,2 106,3 107,2

Indicador

Indicador de sentimento
econémico
Indicador de confianga
dos consumidores (SRE)
Indicador de confianga na
industrial (SRE)

Fonte: Comissdo Europeia

-15,1 -15 -18  -20,2 -15,9 -16,1 -15,1 -17,8 -17,3 -13,1 -15 -15,1

-5,5 -5,3 -5 -4,6 -4,5 -3,2 -3,1 -3,1 -3,4 -5,3 -0,2 -0,8

Nota: SRE - Saldo de Respostas Extremas

3.3.Perspetivas Futuras

A economia mundial deverd manter uma trajetdéria de crescimento estavel nos proximos
anos, apesar de um contexto global marcado por forgas divergentes. As projecdes apontam
para um crescimento de 3,3% em 2026 e 3,2% em 2027, valores em linha com o resultado
estimado para 2025. Esta resiliéncia resulta do equilibrio entre pressGes negativas,
sobretudo ligadas a tensdes comerciais, incerteza geopolitica e niveis elevados de divida
publica e dinamicas positivas associadas ao forte investimento tecnoldgico, em particular

nas areas de inteligéncia artificial (IA) e digitalizacdo.

A inflacdo global deverd continuar a abrandar, passando de 4,1% em 2025 para 3,8% em
2026 e 3,4% em 2027, refletindo sobretudo a normalizacdo dos pregos da energia e a
moderacdo da procura. A convergéncia para as metas de inflagdo sera, contudo,
heterogénea: enquanto os Estados Unidos deverdo regressar ao objetivo apenas em 2027,

outras grandes economias avancgadas deverao alcanca-lo mais rapidamente.
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A evolugdo recente demonstra que o dinamismo econdmico permanece desigual. Nos
Estados Unidos, o crescimento tem sido impulsionado pelo investimento tecnoldgico e pela
flexibilizacdo gradual da politica monetaria, levando o FMI a projetar uma expansao de 2,4%
em 2026. Na zona euro, o crescimento devera manter-se mais moderado, em torno de 1,3%
em 2026, condicionado por persistentes desafios estruturais, menor intensidade do ciclo
tecnoldgico e efeitos remanescentes dos choques energéticos. Ja as economias emergentes
continuardo a crescer acima da média mundial, com destaque para a india, onde se prevé

um crescimento de 6,4% em 2026 e 2027.

O comércio mundial, apesar de robusto em setores ligados a tecnologia, devera apresentar
uma desaceleracdo para 2,6% em 2026, refletindo o ajuste as alteragdes de politicas
comerciais e a recomposicdo das cadeias de valor. As tensbes geoecondmicas permanecem
um risco significativo, podendo originar perturbacdes adicionais nos fluxos de comércio, nos

precos de matérias-primas e nos mercados financeiros.

No que respeita a Portugal, e relativamente ao futuro préximo, as previsdes apontam para
um crescimento econémico em 2026 de 2,3%, abrandando em 2027 para os 1,7%, num

contexto de redugdo da inflacdo para valores proximos dos 2%.

Por outro lado, a trajetéria de reducdo da divida publica devera manter-se, sendo expectavel
que em final de 2026 se situe nos 84,0% do PIB, enquanto no mercado de trabalho, espera-

se a manutencdo da taxa de desemprego em valores préoximos dos 6,3%.

Importa recordar que, embora as projecdes para a economia portuguesa se apresentem
favoraveis nas varias dimensdes (i.e., produto, inflagdo, emprego e contas publicas), a
realidade é que, sendo Portugal uma pequena economia aberta, o seu desempenho
continuard fortemente condicionado pela conjuntura internacional. Acresce que a
inexisténcia de uma maioria parlamentar, limita de forma significativa a capacidade de
resposta do governo perante choques externos. A estes fatores juntam-se ainda os efeitos
dos temporais registados no inicio de 2026, que poderdo agravar as perspetivas econdémicas

e aumentar a probabilidade de as previsdes mais otimistas ndo se concretizarem.

Saliente-se que o enquadramento global em que a economia portuguesa opera permanece
particularmente desafiante, caracterizando-se por um conjunto amplo e interligado de riscos

geopoliticos, econdmicos e institucionais.

Em primeiro lugar, e no que respeita aos riscos politicos mantem-se a possibilidade de um
retrocesso no fragil processo de paz no Médio Oriente ou a imposicdo de uma paz “injusta”
na Ucrania, a que acresce as recentes “iniciativas” norte americanas relativamente a

Gronelancia, com as consequentes implicacdes nas relacGes entre os EUA e a Europa
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(relagOes transatlanticas e unidade da NATO), bem como no funcionamento interno desta

ultima (risco de fragmentagdo da Unido Europeia).

De igual forma, a crescente disseminagdo de informagdes falsas e a criacdo de realidades
alternativas pode minar a confianga nas instituicdes, dificultar a cooperagao internacional e

colocar em causa os regimes democraticos e o Estado de Direito.

Em terceiro lugar, e do ponto de vista econdmico, a dificuldade da Europa em assegurar
niveis de competitividade adequados, em contextos de evolucdo tecnoldgica acelerada, esta
a colocar em causa o “tradicional” modelo industrial europeu, em particular em industrias

tdo importantes como o setor automovel, com potenciais impactos sobre o emprego.

Em quarto lugar, a “guerra tarifaria”, que se desenrolou durante 2025, e cujo desfecho
poderd ndo estar consolidado, poderd trazer uma retracdo nos fluxos de comércio
internacional com efeitos ao nivel do crescimento econdmico mundial e das desigualdades

na distribuicdo do rendimento.

Por outro lado, o investimento massivo em infraestrutura de inteligéncia artificial (IA) e os
lucros elevados das Big Tech tém sustentado a valorizacdo das agdes, nos mercados de
capitais mais desenvolvidos. Contudo, duvidas sobre a capacidade de defesa das empresas
lideres neste setor, associadas a crescente concorréncia da China e a menor disposicdo dos
consumidores para pagar pela tecnologia, poderdao conduzir a um eventual colapso neste
setor, com impacto profundo nos mercados globais. Se associarmos a isto, a maior
integracao no sistema financeiro dos criptoativos, que aumentam a vulnerabilidade a
choques, bem como o excesso de otimismo, gerador de consensos demasiado positivos,

pode amplificar nos mercados de capitais os efeitos de pequenas surpresas negativas.

Em sexto lugar, a materializacdo dos riscos politicos e econdémicos anteriormente
identificados tende a intensificar tensdes sociais e a alimentar a ascensdo de movimentos
extremistas, tanto a esquerda como a direita. Estes fendmenos encontram terreno fértil na
crescente frustracao das populacdes perante a incapacidade dos partidos tradicionais em dar
uma resposta eficaz a problemas que afetam diretamente o seu dia-a-dia (i.e., falta de acesso
a habitacdo condigna, dificuldades no sistema de salide e aumento persistente do custo de
vida). Este contexto pode aprofundar a fragmentagdo social, dificultando a governacao e
comprometendo a capacidade de alcancar consensos necessarios a tomada de decisbes

unificadas.

Por fim, acresce que, aos riscos politicos, econdmicos e sociais identificados, se juntam as
crescentes ameacas de ciberespionagem e guerra cibernética, bem como a probabilidade

acrescida de eventos climaticos extremos. Neste contexto, é expectavel que 2026 se revele
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particularmente exigente, sobretudo para economias pequenas e abertas, como a

portuguesa, cuja vulnerabilidade a choques externos permanece elevada.

3.4. Mercado de Investimento Imobiliario

O mercado de investimento em imobilidrio comercial em Portugal concluiu o ano de 2025
com um desempenho robusto, evidenciando a consolidacdo da trajetéria de recuperacéo,
iniciada em 2023 e 2024.

O volume total de investimento ascendeu a cerca de 2,7 mil milhdes de euros, traduzindo
um crescimento homodlogo de 11% e posicionando-se 13% acima da média dos ultimos trés

anos - Figura 3.5.3

Figura 3.5 - Evolugdo do Volume Total em Investimento em Imobilidrio Comercial

3.500.000.000
3.000.000.000
2.500.000.000
2.000.000.000
1.500.000.000
1.000.000.000

500.000.000

, fomnay oo pnoceon

2021 2022 2023 2024 2025

Valor do Investimento (milhdes de euros)

mQl mQ2 mQ3 mQ4

Fonte: Savills

Esta evolugdo foi sustentada por uma melhoria progressiva dos indicadores de confianga e
por uma maior estabilizacdo das expectativas quanto ao enquadramento macroeconémico e
financeiro. A dimensdo média das transagdes registou, igualmente, um incremento de 5%,

fixando-se em 32 milhdes de euros, refletindo maior profundidade e liquidez no mercado.*

A procura por ativos core e core+ bem localizados e com fundamentos operacionais sélidos

manteve-se transversal aos diferentes segmentos de mercado, suportada por uma

3 Fonte: consultora Savills
4 Fonte: consultora Savills
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recuperacao gradual da confianga dos investidores e por uma maior seletividade na alocacao

de capital.

Figura 3.6 — Volume de Investimento por Sector em 2025
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Fonte: Savills

Numa analise desagregada - Figura 3.6 - constata-se que o segmento de Retalho registou
um desempenho positivo, impulsionado sobretudo pelos centros comerciais, que
evidenciaram um crescimento homdlogo de 26%. Contudo, esta performance foi
amplamente influenciada pela concretizacdo de transagbes de caracter excecional,
nomeadamente, a aquisicao da totalidade do ativo NorteShopping pelo Fundo Sierra Prime,
gerido pela Sonae Sierra — uma operagdo estimada em mais de 300 milhdes de euros, que

contribuiu de forma significativa para os resultados do segmento, em 2025.

O setor de Escritorios registou um crescimento homoélogo de 92%, impulsionado por
transacoes de referéncia, como o edificio de escritérios Lumnia, no Parque das Nacoes,

evidenciando a forte procura por ativos core neste segmento.

A Hotelaria manteve niveis de investimento estaveis, suportados por fundamentos sélidos
da atividade turistica e por um desempenho operacional consistente dos ativos em

exploracao.

A Logistica destacou-se como o segmento com melhor desempenho, registando um

crescimento homologo de 114% e reforgando o seu peso no volume total investido. A procura
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permaneceu elevada, suportada por drivers estruturais e por uma oferta limitada de produto

prime.

As transacoes de portefdlio representaram 22% do volume total, sinalizando um interesse
continuo por operacées com escala e ganhos de eficiéncia operacional. Lisboa e Porto
concentraram 65% do volume transacionado, mantendo a sua posicao como principais polos

de investimento no pais.

Embora ainda com expressao anual moderada, 2025 registou também atividade em
segmentos alternativos, como ginasios, estabelecimentos de ensino e data centers,
refletindo uma diversificacdo gradual das estratégias de alocacdo de capital por parte dos

investidores.

No que respeita a origem do capital, os investidores domésticos representaram 35% do
capital total transacionado, evidenciando uma crescente participagdo no mercado. As
Empresas de Gestdo de Ativos e Imobilidrio e os Fundos Imobilidrios mantiveram-se como
os grupos de investidores mais dindmicos e tendo sido responsaveis por mais de metade do
investimento realizado. Este desempenho reforca o seu papel como principais

impulsionadores da liquidez e vetores de estabilidade do mercado - Figura 3.7.

Figura 3.7 — Volume de Investimento por Categoria de Investidor
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Os investidores internacionais mantiveram um papel determinante na dinamica do setor,
representando 65% do capital investido. De acordo com a consultora Savills, os investidores
espanhodis destacaram-se como o0s mais ativos, representando 23% das entradas
internacionais. Seguiram-se os investidores provenientes do Canada, Franga e Reino Unido,
gue em conjunto foram responsaveis por aproximadamente 50% de todo o capital
estrangeiro. Esta forte presenca internacional confirma a atratividade do mercado e o seu

posicionamento competitivo face a outras geografias europeias — Figura 3.8.

Figura 3.8 - Origem do Investimento
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Fonte: Savills

A estabilizagdo das yields das obrigacdes do Tesouro portugués a 10 anos, ao longo de 2025,
criou um ambiente de custo de capital mais previsivel para os investidores imobiliarios. Com
a taxa livre de risco a deixar de exercer pressdo ascendente sobre as taxas de desconto, os
pressupostos de financiamento tornaram-se mais estaveis, reforcando a resiliéncia global

das yields prime no imobiliario.

Em simultaneo, o estreitamento dos spreads entre a divida soberana portuguesa e os
benchmarks core da area do euro reforcou o posicionamento de Portugal como um mercado
do Sul da Europa de menor risco. Esta melhoria relativa na percecao de risco soberano

sustentou o interesse continuo dos investidores em ativos prime - Figura 3.9.
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Figura 3.9 - Evolugdo das Yields Prime
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As yields prime do imobilidrio comercial sofreram uma compressdo generalizada no inicio de
2025. Para tanto contribuiram a solidez dos fundamentos de mercado, acompanhados pela
reducdo dos custos de capital e o aligeiramento das condicbes de acesso ao crédito,

permitindo a aceleragdo da atividade de investimento.

No seguimento do aumento dos fluxos de capital, as yields prime registaram uma reducdo
geral de 25 pontos base (p.b.) no inicio do ano de 2025, exceto no caso dos centros

comerciais prime.

Segundo a consultora Worx, os escritérios registam uma yield prime de 5,00%, os centros
comerciais de 6,25%, o comércio de rua de 4,50%, os retail parks de 6,50% e o industrial

e logistica de 5,75% - Figura 3.9.

No segmento de escritérios assiste-se a um alargamento do diferencial entre ativos prime e
nao prime. A oferta limitada de produto de elevada qualidade tem restringido os volumes de
transacdo, enquanto os ativos fora do segmento prime enfrentam maior pressdo sobre os
precos, impulsionada por um risco de vacancia mais elevado, maiores necessidades de
reabilitacdo e adaptagdo a critérios ESG, e perfis de inquilinos com menor robustez

financeira.

Em 2026, Portugal manter-se-a atrativo para investidores nacionais e internacionais,
beneficiando de taxas de juro estabilizadas, estabilidade politica e posicionamento como

mercado de refligio no contexto europeu, sobretudo face a outros mercados mais volateis.
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O investimento em imobilidrio comercial podera regressar a casa dos 3 mil milhdes de euros

em 2026, se as condigbes favoraveis se confirmarem.

No sector de escritérios, Portugal registou uma absorcao total de aproximadamente 240.000
m?2, dos quais cerca de 200.000 m2, em Lisboa (-8% face a 2024), e, 40.000 m2, no Porto
(-15% face a 2024).

Em Lisboa, as zonas do CBD (zona 2) e do Parque das Nacdes (zona 5) concentraram os
maiores volumes de absorgao, com 46% e 18%, respetivamente. O Corredor Oeste (zona

6) posicionou-se em terceiro lugar, com 13% da absorcao.

A taxa de desocupacao reduziu 0,2 p.p., em 2025, situando-se nos 7,7%. Os maiores
aumentos nas taxas de desocupacdo ocorreram no Centro Histdrico (zona 4) e nas Zonas

Emergentes (zona 3), com acréscimos de 0,5 p.p. e 0,3 p.p., respetivamente.

O Corredor Oeste (zona 6) manteve a maior taxa de desocupagdo do mercado, com 15,7%,

ao passo que o CBD (zona 2) apresentou a taxa mais baixa, fixando-se nos 3,4%.

As rendas prime registaram aumentos em todas as zonas exceto nas Zonas Emergentes
(zona 3), com uma valorizagdo anual entre 7% e 25% - Figura 3.10. Em 2025, a renda prime

atingiu os 30,0 €/m2/més, em Lisboa.

Figura 3.10. - Rendas Prime na Grande Lisboa, 2025
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A tendéncia de valorizacdao devera manter-se, por efeito da entrada no mercado de novos
edificios de elevada qualidade e em localizagdes privilegiadas, impulsionando a consolidacado

de patamares mais elevados de renda prime.

No Porto, a renda prime manteve-se estavel, 21 €/m2/més, e espera-se que se mantenha,
em 2026. Relativamente ao take-up, os novos empreendimentos representaram 44% da
absorcdo total em 2025, reforcando a tendéncia de “flight to quality” no mercado de

escritorios do Porto.

Ao longo do ano de 2026, o mercado de escritérios em Portugal devera continuar a ajustar-
se a um novo paradigma, impulsionado pela consolidacdo dos modelos hibridos de trabalho
e por uma crescente exigéncia dos ocupantes em termos de qualidade, flexibilidade e

sustentabilidade dos espacgos.

A procura ativa devera manter-se sélida, embora o atual contexto macroeconémico esteja a

prolongar os ciclos de decisdo e a tornar os critérios de selecdo dos ativos mais rigorosos.

Os niveis de absorgdo deverédo alinhar-se com a média de longo prazo dos ultimos 10 anos.
Do lado da oferta, a conclusdo de novos projetos prevista para os proximos anos permanece

significativa, ainda que parte relevante ainda careca de pré-arrendamentos.

Por enquanto, a escassez de escritorios de elevada qualidade, especialmente em localizacGes
prime, continua a representar um desafio, sustentando niveis de renda historicamente

elevados.

As rendas prime na Grande Lisboa e no Grande Porto devem manter uma trajetdria de
valorizacao, particularmente em ativos com certificagbes de sustentabilidade e

caracteristicas premium.

O contexto atual oferece uma oportunidade significativa de reabilitacao e reposicionamento
de edificios obsoletos em escritérios Classe A alinhados com ESG, que podera ser
complementada com a integracdo de espacos de trabalho flexiveis, cuja procura e dindmica

tém sido elevadas, dentro de portfélios tradicionais de escritérios.

O sector Industrial e Logistico registou um periodo de ajustamento, ao longo de 2025,

refletindo uma dinamica de maior prudéncia por parte dos ocupantes.

O investimento em requalificagdo das infraestruturas, automacgao e digitalizacao dos ativos

parece estar a acelerar cada vez mais no novo quadro de requisitos dos operadores.
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O desenvolvimento de novos projetos manter-se-3a, igualmente, ativo, atendendo a escassez
de oferta do mercado nacional, destacando-se: o Worten Orders Park com 115.000 m?2, o
Panattoni Park Lisbon-City com 85.000 m2, o Parque Logistico em Santarém com 85.000 m2
pela mao da Spinni e o Malveira Prime Logistics com 70.000 m2 pela M7 Real Estate e

Blackstone.

Figura 3.11 — Absorcdo de Industrial e Logistica por regido, 2025
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Ao longo de 2025, o setor Industrial e Logistico registou, segundo a Worx, uma absorgado de
cerca de 485.000 m2, em 2025, o que representa um decréscimo de 39%, face a 2024 -
Figura 3.11.

A regido de Lisboa continua a atrair a maior fatia da absorgdo, representando 55% e um
total de 268.800 m?2 ocupados. Por outro lado, a regido do Porto captou 29% da area

absorvida, com a colocacao de 141.300 m2.

A trajetdria ascendente das rendas foi acompanhada pela entrada no mercado de novos
edificios de elevada qualidade, localizados nos principais eixos logisticos, num cenario global

de escassez que se devera manter, ao longo de 2026, destacando-se:

e a renda prime no eixo prime Castanheira-Azambuja (zona 1) na Grande Lisboa
encontra-se em 5,65 €/m2/més;

e a zona de Sacavém-Alverca (zona 2) sofreu um aumento para 6,15 €/m2/més;
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e a cidade de Lisboa (zona 3) regista uma renda prime que atinge os 7,00
€/m2/més, fruto da proximidade aos clientes finais;

e no mercado do Porto, a renda fixa-se em 5,90 €/m2/més.

O mercado industrial e logistico em Portugal, no enquadramento da atual conjuntura de
incerteza econdmica e politica, experienciou uma desaceleragao na procura, particularmente
apos um ano forte como o de 2024. Ainda assim, esta ndo devera representar mais do que
a retoma para niveis de longo prazo dos ultimos 10 anos, ndo sendo esperado um novo

decréscimo expressivo para 2026.

A procura devera ser impulsionada principalmente por processos de nearshoring, reshoring
e investimentos em defesa, numa altura em que a Unido Europeia se esta a virar mais para

dentro, num clima de elevada instabilidade comercial e de seguranca.

O setor continua a revelar uma escassez cronica de oferta de alta qualidade. Do lado da
promogao, observa-se uma atividade seletiva, com os promotores a fechar contratos de pré-
arrendamento ou pré-venda antes de avangarem para a construgdo. O setor mantém

atratividade, sobretudo para projetos build-to-suit.

As rendas deverdo apresentar uma tendéncia ascendente, para os principais eixos / zonas,

de Lisboa e do Porto, dada a maior pressao de procura.

Relativamente ao setor do Retalho, os centros comerciais continuam a evidenciar um
desempenho particularmente robusto no periodo pds-pandemia, alcancando recordes anuais
consecutivos de vendas. Em 2025, o crescimento atingiu 10%, ap4s um aumento de 7% em

2024, reforcando a atratividade sustentada destes ativos junto de investidores e retalhistas.

A crescente atratividade do formato retail park continua a dinamizar a atividade de promocao
imobiliaria, com cinco projetos atualmente em desenvolvimento a nivel nacional. Apds a sua
conclusdo, estes empreendimentos deverdo acrescentar cerca de 77.000 m2 de nova area
ao mercado, contribuindo para o reforgo e modernizagao da oferta de retalho em localizagdes

estratégicas.

Estes desenvolvimentos, quer em centros comerciais, quer em retail parks, deverao
continuar a sustentar um forte interesse dos investidores por estas classes de ativos. e a

atratividade sustentada destes formatos no mercado de retalho portugués.
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Apoiado por uma procura robusta por parte dos ocupantes, as rendas prime nos diferentes
formatos registaram aumentos generalizados, ao longo do ano de 2025 - Figura 4.12:

e A renda prime do comércio de rua em Lisboa atingiu os 145,0 €/m2/més,
ultrapassando novamente os valores pré-pandemia;

e A renda prime do comércio de rua no Porto ultrapassou também os valores pré-
COVID, fixando-se atualmente nos 85,0 €/m2/més;

e 0s centros comerciais registam uma renda prime de 115,0 €/m2/més, também
acima dos valores pré-pandemia;

e Os retail parks atingiram os 13,0 €/m2/més, mantendo a tendéncia de

crescimento dos Ultimos anos.

Figura 3.12 - Evolugao das Rendas Prime por segmento, 2025
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Dado que Portugal regista o maior aumento de vendas a retalho da Europa, apoiado pela
recuperacdo do consumo doméstico, niveis de poupanca ainda elevados e o contributo
continuo do turismo, fatores que alimentam a atracdo de novas insignias e formatos
emergentes no mercado fisico, o segmento de Retalho, em 2026, devera manter o seu
dinamismo.

Estas tendéncias apontam para um mercado de retalho cada vez mais resiliente e
diversificado, onde o capital continua a regressar a ativos tradicionais, como centros

comerciais e comércio de rua, mas também a formatos alternativos que combinam
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experiéncia, conveniéncia e omnicanalidade, reforcando a importancia de espacos que se

adaptem as novas preferéncias de consumidores e investidores.

Em termos de rendas, observa-se uma tendéncia de valorizagdo ligeira em localizacGes

prime, suportada pela escassez de espacos de qualidade e pela resiliéncia da procura.

No que diz respeito ao segmento de promocdo imobiliaria residencial, o ano de 2025 voltou
a apresentar excelentes resultados com uma trajetéria ascendente, sendo influenciado
positivamente pelo desagravamento das taxas de juro e o posicionamento de Portugal como

um lugar de eleigdo para visitar e viver.

De acordo com os dados publicadas pela Confidencial Imobiliaria (Ci), as vendas de
habitagdes atingiram cerca de 165.000 unidades, em 2025, exibindo um crescimento de

9,8% face ao observado em 2024.

A nivel de precos, de acordo com a Ci, verificou-se um aumento histérico de 23,4%,
superando os ganhos de valorizagao face ao ano anterior (11,0%). Embora o INE ainda nao
apresente valores para o final do ano de 2025, os indicadores até ao final do 3.° trimestre
de 2025 demonstraram um aumento de 17,7% dos precos, comprovando a trajetoria

crescente analisada pela Ci - Figura 3.13.

Figura 3.13 - Valorizagao anual precos residenciais — Portugal
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A reducdo significativa das taxas de juro voltou a ser uma das principais razdes para a boa
performance do mercado residencial. Em dezembro de 2025, verificou-se que a taxa média
de juro das novas operacbes de financiamento a habitacdo reduziu para 2,8% (3,2% em
periodo homdlogo de 2024), confirmando a trajetéria anual, na qual se registou uma reducao
da taxa média anual para 2,96% (3,66% em 2024). Em termos de contratacdo de novos
créditos a habitacdo, esta evolugdo em baixa dos juros impulsionou o mercado residencial,

gue totalizou 28,7 mil milhdes de euros (mais 16,9% face ao ano anterior).

Outra razdo principal para a evolugdo dos precos no mercado residencial é a consolidacao
de Portugal como destino para viver, trabalhar e visitar. Indicadores da AIMA a 22 de
outubro, demonstraram a atribuicdo de 386.463 novas autorizagées de residéncia, mais 60%
do que no mesmo periodo de 2024, enquanto indicadores do turismo demonstram que o

alojamento turistico atingiu maximos histéricos com 82,1 milhdes de dormidas.

As pressGes demograficas da imigracdo e do turismo continuam a ndo ser compensadas por
nova oferta, acentuando ainda mais os desequilibrios ja existentes entre a oferta e procura.
Nos indicadores de investimento em nova promogao, salienta-se que, pese embora o periodo
de 2020-2025 tenha registado um crescimento continuo de novos fogos licenciados em
construgGes novas para habitagdo familiar (variagdo homdloga de +31,8%), o valor absoluto
em 2025 continua a estar significativamente inferior aos niveis registados em 2007 e 2008,

época pré-crise financeira — Figura 3.14.

Figura 3.14 - Fogos licenciados (N.%) em construcdes novas
para habitagdo familiar - Portugal
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Em relagdo aos precos da construcdao, embora se verifique uma estabilizacdao dos supply
chains, independentemente dos desafios geopoliticos, verifica-se que os precos mantém uma
trajetéria ascendente. Em 2025, baseado em dados do INE, registou-se uma variacdo média
dos ultimos 12 meses de 4,0%, um incremento significativo em relacdo a 2024 (3,4%). Tal

como no ano anterior, este valor é impactado na sua maioria pelos custos de mao de obra.

A nivel de geografias, as cidades de Lisboa e Porto continuarem a dominar o mercado
imobiliario residencial, atingindo valores recorde, sendo que varios outras capitais de distrito
tém verificado crescimentos de precos acelerados, nomeadamente Evora, Beja, Santarém e
Setubal.

A area metropolitana de Lisboa registou em dezembro de 2025 um asking price médio de
5.995 €/m2 para todos os imdveis. Isto representa um aumento de 4,8% relativamente a
2024 (5.718 €/m2). De salientar que, para o segmento premium, continua a verificar-se um

prémio significativo sobre os valores indicados, conforme ilustrado na Figura 3.15.

Figura 3.15 - Pregos de referéncia Prime por m2 - Lisboa
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Em relacdo ao arrendamento, o mercado manteve a sua boa dinamica, pese embora no 4°
trimestre tenha havido um abrandamento do valor das rendas, perdendo os ganhos dos
trimestres anteriores. No final do ano, registou-se assim o valor médio de 20,2 €/m2, o que

corresponde a um aumento de 1%, em relacdo a 2024 (20,0 €/m2) °.

Por outro lado, a area metropolitana do Porto registou um asking price médio de 3.885 €/m?2
para todos os imdveis. Isto representa um aumento de 4,9% relativamente a 2024 (3.705
€/m2). De salientar que, para o segmento premium, continua a verificar-se um prémio
significativo sobre os valores indicados, conforme ilustrado na Figura 3.16. No mercado do
arrendamento, verificou-se uma dindmica semelhante a Lisboa, mas com o 4° trimestre a
ser ainda mais penalizador. No final do ano, registou-se assim o valor médio de 17,4 €/m2,

0 que corresponde a uma perda de 1,7%, em relacdo a 2024 (17,7 €/m2) .

Figura 3.16 — Precos de referéncia Prime por m2 - Porto
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Fonte: Ci/SIR e DILS

5 Fonte: Idealista.
6 Fonte: Idealista.
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Por fim, importa salientar que, o Governo continua empenhado em criar condigdes para o
crescimento do investimento na habitacdo, com o intuito de através do aumento da oferta,
baixar os custos da habitacdo e das rendas. Destaca-se o pacote fiscal, aprovado na
especialidade ja em 2026, a promover o arrendamento, através da reducdo de IRS e IRC
nos rendimentos prediais desde que as rendas sejam abaixo de 2.300 euros, assim como a
habitagdo a custos moderados através da aprovagao da reducdo da taxa do IVA para 6% na
construcdo nova destinada a habitacdo prépria e permanente que ndo exceda o valor de
660.982 euros.

3.5. Fundos de Investimento Imobiliario

De acordo com a informacgdo estatistica divulgada pela CMVM, no final de 2025, existiam 68
Sociedades Gestoras de Fundos Imobilidrios em atividade, com um valor sob gestdo em
Fundos de Investimento Imobilidrio (FII), Fundos Especiais de Investimento Imobilidrio
(FEII) e Fundos de Gestdo de Patriménio Imobilidrio (FUNGEPI) de 20.028,50 milhdes de
euros, mais 3.642,72 milhdes (22,23%) do que no final de 2024.

A SILVIP ocupava a 132 posicdo, no que respeita a quota de mercado, com um valor liquido
global sob gestdao de 407 milhdes de euros, a que corresponde um montante global de ativos

sob gestdo de 437 milhdes de euros.

A 31 de dezembro de 2025, estavam em atividade 349 FII Abertos e Fechados (273 em 31
de dezembro de 2024), tendo o valor sob gestdo do conjunto destes Fundos atingido

18.811,12 milhdes de euros, mais 3.575,49 milhdes de euros do que no final de 2024.

Por categorias, os 12 FII Abertos possuiam 5.024,15 milhdes de euros de volume sob gestdo,
verificando-se um aumento de 584,41 milhdes de euros face ao total registado no final de
2024. Os restantes 337 FII Fechados possuiam um volume sob gestdo no montante de
13.786,97 milhdes de euros, registando um aumento de 2.991,08 milhdes de euros

comparativamente com o final de 2024 - Figura 3.17.
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Figura 3.17 - Distribuicdo dos Valores sob Gestdo
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Fonte: CMVM - Estatistica Periddica F.I.I. - dezembro de 2025

No periodo em analise, os paises da Unido Europeia foram o destino da totalidade do
investimento feito em ativos imobilidrios, tendo 48,2% da carteira dos FII e FEII Abertos
sido aplicados em imédveis do setor dos servicos. Também os investimentos realizados pelos

FUNGEPI se destinaram, sobretudo, ao setor dos servigos (47,2%).

Tendo por base a informagado da Associagdao Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes
e Patrimdnios (APFIPP), que calcula os indices de rendibilidades anualizadas para os
investidores em funcdo da maturidade do investimento, numa amostra de 88 Fundos
Imobilidrios, com referéncia a 31 de dezembro de 2025, a performance dos Fundos
Imobilidrios foi bastante favoravel, situando-se nos 6,43% tendo por base o horizonte

temporal de 1 ano - Tabela 3.5.

Tabela 3.5 — Rendibilidade dos Fundos

Valor Rendibilidade Anualizada

Designacao Fundos Indice 2 Ano 3 Ano 5 Ano
Indice Imobilidrio APFIPP 88 1.295,03| 6,43% 6,85% 5,71% 5,02% 3,31%
Sub-indice Fundos Abertos 11 1.190,77| 4,21% 4,51% 4,14% 4,05% 2,52%
Sub-indice Fundos Fechados Arrendamento 50 1.905,56| 9,11% 8,48% 7,08% 6,11% 6,12%
Sub-indice Fundos Fechados Desenvolvimento 27 954,44 | 7,15% | 12,05% | 8,41% 6,15% 1,65%

Fonte: APFIPP

Em termos desagregados, constata-se que os Fundos Imobilidrios Abertos e Fechados
(categoria de arrendamento e de desenvolvimento) mantiveram, em 2025, um desempenho
bastante competitivo face as restantes alternativas de aplicagdo de poupancas’, alcancando
rendibilidades de 4,21%, de 9,11% e de 7,15%, respetivamente (31 de dezembro de 2025).

7 Como certificados de aforro ou depdsitos a prazo.
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4. ATIVIDADE DA SIC EM 2025

4.1. Estratégia da SIC em 2025

A Almost Future iniciou o ano de 2025 com o objetivo de continuar a valorizagdo progressiva
do capital investido nos seus ativos imobilidrios, numa perspetiva de médio e longo prazo,
baseada em critérios de prudéncia e de estabilidade, privilegiando o interesse dos Acionistas,

mas com algumas limitagdes ao desenvolvimento da sua normal atividade.

O foco principal manteve-se na estabilizacdo das operacdes e em garantir a estabilidade
financeira de curto prazo da sociedade. Isto foi atingido através da minimizacdo do impacto
da Operacao Picoas nas atividades da SIC, bem como da normalizagdo das receitas prediais,

fruto de contratos de arrendamento assinados no ano anterior.

De igual forma, manteve-se a atencao devida nos processos de desenvolvimento, com o
objetivo de: (i) avancar com os licenciamentos possiveis; (ii) terminar os processos de

construcao em curso; e (iii) potencializar os ganhos com a comercializacao.

4.2, Evolugao da Composicao da Carteira

A 31 de dezembro de 2025, o ativo total da SIC totalizava 27.311.686 euros, com um
montante investido em ativos imobilidrios de 26.189.031 euros, correspondendo a 96% do
seu Ativo Total - Tabela 4.1.

Tabela 4.1 — Balanco da SIC
Balanco 2025 pLop 22
(Valores em Euros) Montante % Montante %

ATIVO
Ativos imobiliarios 26.189.031 | 96% 25.109.950 | 96%
Depdsitos a ordem e a prazo 593.786 | 2% 507.736 | 2%
Outros valores ativos 528.869 | 2% 536.540 | 2%
27.311.686 | 100% 26.154.226 | 100%
PASSIVO
Provisdes 170.207 | 1%
ComissOes a pagar 200 | 0% 200 | 0%
Empréstimos 21.789.047 | 91% 21.789.047 | 93%
Adiantamentos por venda de imdveis 123.670 1%
Outros valores passivos 1.795.406 8% 1.661.505 7%
23.878.530 | 100% | 23.450.752 | 100%
VALOR GLOBAL LIQUIDO DO FUNDO 3.433.156 2.703.474
N° DE ACOES 50.000 50.000
VALOR DA ACAO 68,6631 54,0695
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O montante de ativos imobilidarios aumentou, no exercicio de 2025, em 1.079.081 euros,
face ao ano anterior (ver Nota 14 e 21 do Anexo as Demonstracbes Financeiras), em

resultado do seguinte:

= investimentos na remodelacdo e modernizagdo do patrimonio imobiliario;
= licenciamento da propriedade horizontal no imével de Loures;

= registo de ganhos e perdas em operagdes com ativos imobiliarios.

Os ganhos em operacdes com ativos imobiliarios registados no ano resultaram do processo
de reavaliagdo dos ativos imobilidrios da SIC, realizadas por dois peritos avaliadores
independentes e registados na CMVM, conforme disposto no Regulamento de Gestao e dando
cumprimento as regras valorimétricas previstas no mesmo e descritas na Nota 6 do Anexo

as Demonstracdes Financeiras.

A decomposicdo dos ativos imobilidrio (imdveis) encontra-se detalhada nas Notas 1 e 3 do

Anexo as Demonstragdes Financeiras.

A composicdo sectorial dos ativos imobilidrios, no final de 2025, de acordo com a Nota 3 do
Anexo as Demonstracbes Financeiras, demonstra uma elevada concentracdo em ativos de

servigos - Figura 4.1.

Figura 4.1 - Composicao Sectorial dos Ativos Imobilidrios
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A Almost Future tem o seu patriménio localizado essencialmente nas Areas Metropolitanas
do Porto (AMP) e de Lisboa (AML) - Figura 4.2.
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Figura 4.2 - Distribuicdo Geografica dos Ativos Imobilidrios
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A liquidez, no final de 2025, ascendeu a 593.786 euros, ainda que a movimentagao nas
contas bancarias esteja limitada, nos termos referidos anteriormente, desde agosto de 2023,
no ambito da Operagdo Picoas.

4.3. Evolucao do Capital da SIC

A Almost Future iniciou a atividade em 30 de dezembro de 2020, data da conversao em SIC,

com um capital social inicial de 250.000 euros, representado por 50.000 agdes.

Na Tabela 4.2 apresentam-se alguns dos indicadores relativos a estrutura da Almost Future,
nomeadamente o volume sob gestdo, o nimero de agdes emitidas e o seu valor unitario, os

resultados liquidos gerados e a rendibilidade, referentes aos ultimos 3 exercicios.

Tabela 4.2 - Volume sob Gestdo, Resultados e Rendibilidade

Resultados liquidos

Rendibilidade anualizada (Fonte: APFIPP)

729.682

26,99%

443.543

19,45%

Designagdao Exercicio
(valores em Euros) 2025 2024 2023
Volume sob gestdo 3.433.156 2.703.474 2.259.931
NO agdes em circulagao 50.000 50.000 50.000
Valor da agdo (ultimo dia do ano) 68,6631 54,0695 45,1986

276.389

13,98%
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A 31 de Dezembro de 2025, o capital da SIC (volume sob gestdo) totalizava 3.433.156 euros,

dividido em 50.000 agbes, com o valor unitario da acdo, nessa data, de 68,6631 euros.

4.4. Evolucao dos Resultados

No final exercicio de 2025, os proveitos e custos ascenderam a 1.600.584 euros e 870.902
euros, respetivamente. Na Tabela infra apresenta-se a evolugao dos proveitos e custos da

SIC e respetivos resultados liquidos nos ultimos trés anos.

Tabela 4.3 - Demonstracdao de Resultados
Demonstracdo de Resultados 2025 2024 2023
(Valores em Euros) Montante % Montante % Montante %

PROVEITOS
CARTEIRA DE IMOVEIS
Rendimentos de ativos imobiliarios 526.336 | 33% 194.773 | 13% 373.166 | 20%
Ganhos em ativos imobiliarios 1.074.243 | 67% 1.242.403 | 82% 1.466.194 | 78%
OUTROS RENDIMENTOS
Reposicdo e/ou anul. de provisGes 85.223 6% 42.701 2%
Outros 5| 0% 129 0%
1.600.584| 100% 1.522.528| 100% 1.882.061] 100%
CUSTOS
CARTEIRA DE IMOVEIS
Menos valias de ativos imobiliarios 127.334 | 12%
Perdas em ativos imobilidrios 779.731 | 49%
Comissbes de transacgoes 45.824 5% 176.722 | 16%
OUTROS CUSTOS
Juros de empréstimos 217.887 | 25% 217.949 | 20% 217.887 | 14%
Fornecimentos e servigos externos 171.523 | 20% 269.490 | 25% 401.473 | 25%
Comissdo gestao 202.592 | 23% 137.733 | 13% 104.565 7%
Comissédo depdsito 7.500 1% 7.500 1% 7.500 0%
ProvisGes do exercicio 170.207 | 20% 85.223 8% 24.765 2%
Impostos 52.023 6% 53.669 5% 66.404 | 4%
Outros 3.346 | 0% 3.365 0% 3.347 0%
870.902| 100% 1.078.985| 100% 1.605.672| 100%
RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO 729.682 443.543 276.389
VALOR GLOBAL LIQUIDO DA SICAFI 3.433.156 2.703.474 2.259.931
N° DE ACOES 50.000 50.000 50.000
VALOR DA ACAO 68,6631 54,0695 45,1986

Embora sujeita a restricdes na sua atividade, a performance da SIC foi positiva no ano de
2025, o que permitiu atingir um resultado liquido do exercicio de 729.682 euros (443.543

euros em 2024) e uma rendibilidade anual positiva de 26,99%.

Os resultados liquidos apurados pela SIC, para o exercicio de 2025, devem-se
essencialmente ao registo em ganhos e perdas em operagées com ativos imobilidrios no

valor de 1.074.243 euros (ver Nota 21 do Anexo as Demonstracdes Financeiras).
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4.5. Gestao Imobiliaria e Comercial

No inicio de 2025, o patriménio imobilidrio da SIC era constituido por cinco imdveis
distribuidos pelas areas metropolitanas de Lisboa e Porto, com usos de servicos e de

habitacao.

Edificio Fontes Pereira de Melo 32

Em abril de 2025 foi assinado um aditamento ao contrato de arrendamento do edificio Fontes
Pereira de Melo 32, integrando os pisos 4 e 7, assegurando assim a ocupacgao integral do
imovel por parte do arrendatario Unico. No decorrer do ano de 2025, a empresa arrendataria,
gue gere flexible work spaces, terminou a remodelacdo de todos os pisos, assegurando uma
ocupacao elevada. Desta forma, o contrato de longa duracdo, encontra-se estabilizado,

assegurando a estabilidade financeira da SIC no curto e médio prazo.

Edificio Loures

Destaca-se a emissdo da Autorizacdo de Utilizacdo no més de abril de 2025, assim como a
escritura de constituicdo de Propriedade Horizontal, ocorrida em junho de 2025. Com o
desdobramento das fragdes autonomas, foi possivel dar inicio ao processo comercial.
Salienta-se uma negociacdo frustrada para a venda integral do imével a um investidor Unico,
que foi seguida pela abertura das vendas ao publico, em setembro de 2025. Verificou-se que
o processo de vendas foi bem-sucedido, com propostas aceites para 12 de 13 fracdes, e

foram assinados 7 contratos promessa de compra e venda.

Ainda em relacdo ao Edificio Loures, verificou-se algumas dificuldades em ultrapassar as
inconformidades e defeitos que resultaram das vistorias de final de obra, incluindo situagbes
do foro administrativo em relagdo a certificacdes do edificio. Estima-se que estas situacbes

venham a ser resolvidas no 12 trimestre de 2026.

Edificio Estefania

Em relacdo ao Edificio Estefénia, o processo de licenciamento (comunicagdo prévia)
submetido no final do 2024 foi indeferido por desconformidades entre os documentos legais
e de identificagcdo do edificio, e os levantamentos topograficos. No inicio do 2° trimestre de
2025, foi dessa forma solicitada uma reavaliagdo do imével a Autoridade Tributaria, tendo a
sua conclusao ocorrido somente em setembro de 2025. Procedeu-se de seguida, ao registo
de atualizagdo da certiddo do registo predial do imoével, tendo o processo ficado concluido

nos primeiros dias de janeiro de 2026. O préximo passo sera assim a submissdo de nova
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Comunicacdo Prévia, logo que estejam reunidos todos os termos de responsabilidades

atualizados dos projetistas.

Edificio Visionarium

Sobre o Edificio Visionarium, foi mantido o foco comercial em ocupar o restante imével, mas
infelizmente os esforcos ndo obtiveram resultados praticos. Para além de varios contactos
diretos, foi também contratada uma mediadora de renome, que originou inclusive algumas
visitas, mas em todos os casos sem qualquer consequéncia. Com o objetivo de procurar
alternativas que dinamizem a colocacdo deste imével no mercado, no final de 2025,
iniciaram-se contactos com gabinetes de arquitetura com o objetivo de desenvolver um
estudo detalhado de fit-out. Com uma ideia concreta sobre o potencial de ocupacao dos
espacos disponiveis, consideramos que esta definicdo podera facilitar um melhor

entendimento do imdvel e, consequentemente, facilitar a atracdo de novos inquilinos.

Edificio Montevideu

Relativamente ao edificio situado na Av. Montevideu, na zona privilegiada da Foz do Douro
na cidade do Porto, continuam a ser analisadas as melhores estratégias de desenvolvimento
para o imdvel, incluindo a monitorizacdo a alteragdes ou qualquer revisdo futura do PDM da

cidade do Porto.

4.6.Renegociacao de contratos de Empréstimos

Com o objetivo de assegurar a estabilidade financeira da Almost Future, foram encetadas
negociagdes com a acionista Edge Technology Lda., para rever as condigdes relativamente

aos termos dos contratos de suprimentos com a SIC.

Entre dezembro de 2025 e dezembro de 2026, estavam previstos vencer-se contratos de
suprimentos no total 17.546.547 euros, valor este que a SIC nao teria capacidade para pagar
sem iniciar um processo de alienacao de ativos. Nesse sentido, foi negociado a prorrogagao

dos prazos de vencimento, para os contratos, até dezembro 2027.

No decorrer de 2026, a Almost Future ird analisar todas as alternativas abertas de
financiamento a SIC para continuar a assegurar a estabilidade e viabilidade econémica da

mesma.
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4.7.0peracao Picoas

Embora o processo judicial da Operagdo Picoas continue a decorrer, salienta-se que a Almost
Future ndo é arguida no processo, nao foi alvo de qualquer arresto aos seus imodveis, e

continua a ndo ter conhecimento da existéncia de quaisquer diligéncias nesse sentido.

Na realidade, o exercicio de 2025 foi marcado pelo aliviar das restricdes a sua gestao.
Embora a Almost Future continue a ver parte da sua atividade condicionada, em margo de
2025, foi autorizada a abrir uma nova conta bancaria, na qual passou a estar autorizada a
gerir movimentagdes sem restricdes. Essa realidade permitiu a normalizacao da gestdo de

tesouraria do dia-a-dia e das atividades imobiliarias.

A Almost Future continuara a assegurar a comunicagao continua e a total transparéncia sobre
as suas atividades com as autoridades, sendo que, ao mesmo tempo defenderd os seus
direitos, sempre que for necessario, de forma a evitar condicionamentos na capacidade de
gestao da SIC.

4.8.Recuperacgao de Dividas

Em abril de 2025, o Almost Future iniciou um processo de recuperacdo de divida, no total de
497.900 euros, instaurando uma agao executiva a um cliente que incumpriu com um Acordo
de Pagamento estabelecido numa Confissdo de Divida. Esta divida é anterior a conversdo da

sociedade em SIC.

A citacdao do cliente ocorreu somente em setembro de 2025, visto o mesmo residir
atualmente numa jurisdicdo fora da Unido Europeia. Apds a citacdo, o advogado do cliente

encetou contactos com os advogados da Almost Future, para uma resolugdao negociada.

Embora a Almost Future se tenha disposto a negociar, com o objetivo de acordar um novo
plano de pagamentos, mediante pagamento imediato de grande parte da divida e
encurtamento do prazo para pagamento do remanescente valor, no final de dezembro de
2025, as Partes ndao chegaram a um entendimento, tendo o processo de execugao seguido

0 seu curso normal.

Para fazer face a uma possivel situacao de recuperabilidade, encontra-se registado, a 31 de
dezembro de 2025, na rubrica provisdes, no passivo, 0 montante de cerca de 167.624 euros,
o qual cobre o montante de divida considerada como sendo de cobranca duvidosa (ver Nota

8, 11 e 15 do Anexo as DemonstragGes Financeiras).
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5. GESTAO DO RISCO

Tendo em consideragdo o tipo de atividade desenvolvida pela SIC, em que as receitas advém
quase exclusivamente da promocgdo e da exploracdo imobilidria e da gestdo da liquidez
gerada no ambito das atividades anteriores, os principais riscos a que a SIC se encontra
sujeito sao financeiros e nao financeiros, em particular o Risco de Liquidez, Risco de Mercado

e Risco de Crédito.

Risco de Liquidez

A SILVIP, ao nivel da gestdo de liquidez da SIC, acompanha o perfil de liquidez da carteira

de ativos da SIC, assim como o cumprimento das obrigagdes assumidas ou contingentes.

Adicionalmente e por forma a acompanhar as necessidades de liquidez, para fazer face as
responsabilidades assumidas ou contingentes, bem como a sustentabilidade financeira da
SIC, é monitorizada a Reserva de Liquidez da SIC, bem como as necessidades financeiras
dos ativos da SIC.

Com efeito, embora a Almost Future apresente uma Reserva de Liquidez superior a 16,5%
no final de 2025 (31 de dezembro de 2025), a mesma apresenta nas suas contas dividas a
credores resultantes de restricdes aos pagamentos, que inibem o apuramento efetivo desta

reserva.

Risco de Mercado

Os OIA Imobilidrios estdo diretamente expostos ao Risco de Mercado, traduzido na
possibilidade de perda resultante de alteragdes em varidveis de mercado financeiro,
nomeadamente na taxa de juro, taxa de cambio, preco das acgdes ou precos das
commodities, com impacto direto no valor dos ativos imobilidrio (ou outros) ou passivos que

compéem o seu patrimonio.

A SILVIP reconhecendo a importéncia do Risco de Mercado na gestdo da SIC, acompanha e
monitoriza ao longo do ano a sua rendibilidade, a composigdo do seu patrimoénio imobiliario,
por segmentos e distribuicdo geografica, a evolugdo dos seus ativos e passivos, assim como

a valorizacao de cada uma das suas componentes e contribuicdo para a performance total.

Risco de Crédito

A avaliagdo do Risco de Crédito é efetuada previamente a formalizagdo dos contratos, ou

quando se procede a renegociacdes das condicdes dos mesmos, pela analise de informagao
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econémico-financeira dos arrendatarios, procedimento aplicdvel também a outras
contrapartes, tendo em consideracdo a atual situacdo financeira do arrendatario, a existéncia
de dividas, o histérico de incumprimentos, monitorando alertas de risco através de

plataformas de dados estruturados.

A monitorizacdo do Risco de Crédito da SIC, quando for aplicavel, serda efetuada
mensalmente, incluida na analise da sua performance, permitindo acompanhar a atividade
da carteira de ativos, incluindo a monitorizacdo das dividas dos arrendatérios, o nivel de

provisionamento, as diligéncias em curso e o tipo de cobertura de risco existente.

6. LIMITES PREVISTOS NO REGULAMENTO DE GESTAO

Em matéria de limites a composicdo do patriménio dos Organismos de investimento
Alternativos Imobilidrios (OIA Imobilidrios) foi opcdo do legislador nacional que os mesmos
nao fossem previstos no RGA, como estavam anteriormente no RGOIC, assegurando-se, por

via regulamentar®, a previsdo dos que se mostrem essenciais a uma gestdo s& e prudente.

Assim, os limites, para o periodo findo a 31 de dezembro de 2025, sdo os atualmente
previstos do Regulamento de Gestdo da Almost Future e os previstos no RRGA, encontrando-

se integralmente cumpridos, conforme se demonstra na Tabela 6.1.

Tabela 6.1 - Limites Legais

ALMOST FUTURE, SIC IMOBILIARIA FECHADA, SA

Mapa de Cumprimento de Limites Data referéncia: | ch s PIb1i P

Limite Base de Calculo

Valor 5
. . Analise
Legislacdo Balango Limites
Diploma Regul. Rubricas Valor (M€)
Legal Gestao M€
Regulamento da CMVM Ativos Imobiliarios: o o o Em
n.° 7/2023 (RRGA) [n.° 1, alinea a), do artigo 21.°] 2 66,67% | 2 66,67% 25,4 96,2% cumprimento
= 0 . Ativo Liquido
Detengf'io_de UP's de FII: _ > 66,7% Total 26,4 0,0 0,0% E_m
[Auto-limite] (Média 6 meses) cumprimento
Sociedades Imobiliarias: Em
- < 0, 0y
[Auto-limite] < 25% 0.0 0,0% cumprimento
Endividamento: _ o Ativo Liquido o, Em
[Auto-limite] < 100% Total no més 27,3 21,8 79,8% cumprimento

8 Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que entrou em vigor a 01 de janeiro de 2024, que regulamenta o Regime da Gestdo de
Ativos (RRGA).
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7. POLITICA EM MATERIA DE SUSTENTABILIDADE

A Sociedade Gestora reconhece que, muito embora a ponderagdo de critérios de
investimento sustentavel esteja alinhada com os seus valores e com os seus deveres
fiduciarios, esta nao dispde ainda de instrumentos de analise ou procedimentos que |he
permitam identificar e descrever, de forma clara e concisa, 0 modo como integra os riscos
de sustentabilidade nas suas decisbes de investimento, bem como de métricas de avaliacdo

ou quantificagdo, caso os mesmos venham a ser identificados.

Pela natureza proépria dos ativos alvo das decisGes de investimento e pelo horizonte temporal
dos mesmos, a SILVIP sempre integrou nas decisGes de investimento da SIC critérios de
prudéncia, seguranca e estabilidade, cumprindo igualmente, no ambito da sua atividade, o
conjunto de disposicoes legais e regulamentares em matéria ambiental especificamente

aplicaveis ao sector imobiliario.

Desde a entrada em vigor do Regulamento (UE) 2019/2088, a SILVIP tem vindo a reavaliar
as suas ambicGes em matéria de sustentabilidade, apoiando-se nas melhores praticas ja
desenvolvidas em mercados internacionais, com o objetivo de elaboracdo de politicas e
procedimentos em matéria de sustentabilidade adaptados a sua realidade operacional e a
natureza dos Fundos sob gestdo, e ao cumprimento integral das disposicdes do Regulamento
(UE) 2019/2088 que |he sejam aplicaveis, atendendo devidamente a sua dimensdo, a

natureza e a escala das suas atividades e ao tipo de produtos que disponibiliza.
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8. MECANISMOS DE RESOLUGAO ALTERNATIVA DE LITIGIOS

A SILVIP assegura aos seus investidores a possibilidade de recurso a mecanismos de
Resolucdo Alternativa de Litigios (RAL), sempre que a pretensdo apresentada ndo tenha sido
integralmente atendida em sede de reclamagao prévia junto da SILVIP e da Comissdo do
Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

Nestes casos, o investidor (na qualidade de investidor ndo profissional) podera recorrer as
seguintes entidades de resolugao alternativa de litigios, para litigios cujo montante ndo seja

superior a 30.000 euros:

e Centro de Arbitragem de Conflitos de Consumo de Lisboa - CACCL;

e Centro de Arbitragem de Conflitos de Consumo da Regido de Coimbra - CACRC -
Inicio;

e Centro de Arbitragem de Conflitos de Consumo do Ave, Tamega e Sousa - TRIAVE -
Centro de Conflitos de Consumo do Vale do Ave/Tribunal Arbitral;

e Centro de Informagao de Consumo e Arbitragem do Porto - CICAP — Tribunal Arbitral
do Consumo;

e Centro de Informagao, Mediagdo e Arbitragem de Consumo (tribunal Arbitral de
Consumo) - CIAB - O CIAB é um Centro de Arbitragem de Conflitos de Consumo,
gue promove a realizacdo de arbitragem de forma institucionalizada;

e Centro de Informacdo, Mediagdo e Arbitragem do Algarve (CIMAAL) - Centro de
Arbitragem de Conflitos de Consumo do Algarve — Inicio;

e Centro Nacional de Informacdo e Arbitragem de Conflitos de Consumo (CNIACC)
— CNIACC - Centro Nacional de Informacdo e Arbitragem de Conflitos de Consumo.

Para mais informagfes sobre os mecanismos de resolugdo alternativa de litigios aplicaveis a
atividades de gestdo de organismos de investimento coletivo ou atividades adicionais e

acessorias, consulte o site da CMVM em investidor.cmvm.pt/PInvestidor e o Portal do

Consumidor em consumidor.gov.pt.

A apresentacdo de reclamacgdo junto da SILVIP ou das autoridades de supervisdo nao
prejudica o direito do investidor de recorrer aos mecanismos RAL ou aos meios judiciais

competentes.
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9. EVENTOS SUBSEQUENTES E PERSPETIVAS FUTURAS

No inicio de 2026, o enquadramento econdmico permanece marcado pela incerteza,
influenciado pela continuacdo dos conflitos na Ucrania e no Médio Oriente, bem como pelos
efeitos ainda imprevisiveis da politica econémica norte-americana e pela manutencao das

taxas de juro em niveis ainda elevados.

Apesar deste contexto, comeca a observar-se um abrandamento gradual das pressdes
financeiras, sugerindo que, ao longo de 2026, podera verificar-se uma estabilizacdo
progressiva, permitindo alguma recuperacdo dos fundamentos do mercado imobiliario

europeu e nacional.

Em 2026, a SIC ird continuar a concentrar-se na valorizacdo do seu patrimdnio imobiliario e
na obtencdo de um rendimento continuo e estavel. O foco da gestdo manter-se-a nos ganhos
de eficiéncia nos imdveis para rendimento, nomeadamente através de maximizagao de
ocupacdo e rendibilidade, assim como na conclusdo dos projetos de desenvolvimento em

Ccurso.

Do ponto de vista de estratégia da SIC, para 2026, antecipa-se uma continuagdo da linha
de atuacao de anos anteriores. Do lado da promocdo, salienta-se a perspetiva de no primeiro
semestre de 2026, avancar com o a conclusdo das vendas das fragcbes do imdvel Loures,
originando receitas importantes para a SIC. Por outro lado, serd continuado o trabalho ja
iniciado em relagdo ao licenciamento do edificio Estefdnia, com a submissdo de nova
comunicacgdo prévia no primeiro trimestre do ano. No segundo trimestre, o foco o concurso
para a empreitada de reabilitacdo do Edificio da Estefania. Paralelamente, serdo reforcados

os esforcos para comercializar o imdvel Visionarium.

A Almost Future ird continuar a analisar as melhores formas de financiamento da SIC,
assegurando por um lado a estabilidade financeira a médio longo prazo, mas por outro,
garantir liquidez necessaria que permita efetuar os investimentos necessarios nos imaveis

em desenvolvimento.
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10. PROPOSTA DE APLICAGCAO DE RESULTADOS

A Sociedade Gestora prop6e que o resultado liquido da SIC, no montante de 729.682 euros,

transite integralmente para Resultados Transitados.

Lisboa, 26 de fevereiro de 2026

Conselho de Administracao

Pedro Manuel Lopes Saragga Leal

Miguel Alexandre Teixeira Coelho

Marco Antonio Bras Gil dos Santos Costa
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11.DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO
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ALMOST FUTURE, SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A.

(valores em euros) BALANGCO 31-12-2025
ACTIVO PASSIVO
DESIGNAGAO DESIGNAGCAO Notas  Periodo Periodo
2025 2024
ACTIVOS IMOBILIARIOS CAPITAL DO FUNDO
31 Terrenos 1,3,14 131.298 100.648 30.650 30.300 61 Unidades de Participagdo 2 250.000 250.000
32 Construgbes 1,3,14 24.279.791 2.984.423 1.105.833 26.158.381 25.079.650 62 VariagGes Patrimoniais
33 Direitos 64 Resultados Transitados 2 2.453.474 2.009.931
34 Adiantamento por compras de iméveis 65 Resultados Distribuidos
35 Outros activos 1, 14 66 Resultados Liquidos do Periodo 2 729.682 443.543
TOTAL DE ACTIVOS IMOBILIARIOS 24.411.089 2.984.423 1.206.481 26.189.031 25.109.950
TOTAL DO CAPITAL DO FUNDO 3.433.156 2.703.474
CARTEIRA TITULOS e PARTICIPACOES
21142171 Titulos da Divida Publica
21242172 Outros Fundos Publicos Equiparados
213421442173 Obrigagdes diversas AJUSTAMENTOS E PROVISOES
22 Participagbes em sociedades imobiliarias 47 Ajustamentos de dividas a receber
24 Unidades de Participagdo 48 Provisdes Acumuladas 11 170.207
26 Outros titulos TOTAL PROVISOES ACUMULADAS 170.207 0
TOTAL DA CARTEIRA DE TiTULOS E PARTICIPAGOES 0 0 (] 0 0
CONTAS DE TERCEIROS
411 Devedores por crédito vencido CONTAS DE TERCEIROS
412 Devedores por rendas vencidas 15 49.608 49.608 16.973 421 Resgates a Pagar a Participantes
413+..+419 Outras Contas de Devedores 8, 15 476.900 476.900 517.379 422 Rendimentos a Pagar a Participantes
TOTAL DOS VALORES A RECEBER 526.508 0 0 526.508 534.352 423 Comissdes e outros encargos a pagar 17 200 200
424+..+429 Outras Contas de Credores 13,17 559.448 594.461
DISPONIBILIDADES 431 Empréstimos Titulados (UP-comp.variavel)
11 Caixa 432 Empréstimos N&o Titulados 10 21.789.047| 21.789.047
12 Depdsitos a ordem 7 593.786 593.786 507.736 44 Adiantamentos por venda de imdveis 13 123.670
13 Depositos a prazo e com pré-aviso TOTAL DOS VALORES A PAGAR 22.472.365 22.383.708
14 Certificados de depdsito
18 Outros meios monetarios
11+18 TOTAL DAS DISPONIBILIDADES 593.786 593.786 507.736
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
51 Acréscimos de Proveitos 53 Acréscimos de custos 18 1.177.666 931.479
52 Despesas com Custo Diferido 16 2.361 2.361 2.188 56 Receitas com Proveito Diferido 18 58.292 135.565
58 Outros Acréscimos e Diferimentos 58 Outros Acréscimos e Diferimentos
59 Contas Transitérias Activas 59 Contas Transitérias Passivas
TOTAL DOS ACRESCIMOS E DIF.ACTIVOS 2.361 2.361 2.188 TOTAL DAS REGULARIZAC@ES PASSIVAS 1.235.958 1.067.044
TOTAL DO ACTIVO 25.533.744  2.984.423  1.206.4 27.311.686  26.154.226 TOTAL DO PASSIVO
Total do Nimero de AcBes [ 50000 [ 50.000 ] Valor Unitario da Acdo | 686631 [ 54,0695 |
Abreviaturas: Mv - Mais valias; mv - Menos valias; Af - Ajustamentos favoraveis ad - ajustamentos desfavordveis
O Contabilista Certificado A Administragdo da Sociedade Gestora
Claudio Miguel Maricato Loureiro Pedro Manuel Lopes Saragga Leal
Miguel Alexandre Teixeira Coelho
Marco Anténio Bras Gil Dos Santos Costa
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ALMOST FUTURE, SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A.

(valores em euros)

CUSTOS E PERDAS

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS 31-12-2025

PROVEITOS E GANHOS ]

cODIGO DESIGNACAO Notas 2025 cODIGO DESIGNACAO Notas 2025 2024
CUSTOS E PERDAS CORRENTES PROVEITOS E GANHOS CORRENTES
JUROS E CUSTOS EQUIPARADOS JUROS E PROVEITOS EQUIPARADOS
711+718 De Operagdes Correntes 19 217.887 217.949 812 Da Carteira de Titulos e Participagbes
719 De Operagoes Extrapatrimoniais 811+818 Outras, de Operagbes Correntes
COMISSOES 819 De OperagGes Extrapatrimoniais
722 Da Carteira de Titulos e ParticipagGes RENDIMENTOS DE TITULOS
723 Em Activos Imobiliarios 20 45.824 176.722 822...825 Da Carteira de Titulos e Participagdes
724+..+728 Outras, de Operagdes Correntes 20 213.417 148.598 828 De Outras Operagdes Correntes
729 De Operagdes Extrapatrimoniais 829 De OperagOes Extrapatrimoniais
PERDAS OPER.FINANCEIRAS e ACT.IMOBILIARIOS GANHOS EM OPER.FINANCEIRAS E ACT.IMOBILIARIOS
732 Na Carteira de Titulos e Participagdes 832 Na Carteira de Titulos e ParticipagSes
733 Em Activos Imobilidrios 21 127.334 833 Em Activos Imobilidrios 21 1.074.243 1.242.403
7314738 Outras, de Operagdes Correntes 831+838 Outras, de Operagdes Correntes
739 Em OperagOes Extrapatrimoniais 839 Em Operagdes Extrapatrimoniais
IMPOSTOS
7411+7421 Impostos sobre o rendimentos REVERSOES E AJUSTAMENTOS DE PROVISOES
7412+7422 Impostos Indirectos 22 9.725 11.523 851 De ajustamentos de dividas a receber 11 85.223
7418+7428 Outros Impostos ) 22 42.298 42.146 852 De Provisdes para encargos i
PROVISOES DO EXERCICIO 86 RENDIMENTOS DE ACTIVOS IMOBILIARIOS 24 526.330 194,773
751 Ajustamentos de dividas a receber 11 85.223 87 OUTROS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES 25 6
752 ProvisGes para encargos 11 170.207 TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES (B) 1.600.579 1.522.399
76 FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS 23 171.523 269.490
77 OUTROS CUSTOS E PERDAS CORRENTES 21
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A) 870.902 1.078.985 PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS
881 Recuperacdo de Incobraveis
CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS 882 Ganhos Extraordinérios
781 Valores Incobraveis 883 Ganhos de Exercicios Anteriores 26 5 123
782 Perdas Extraordinarias 884...888 Outros Ganhos Eventuais 26 6
783 Perdas de Exercicios Anteriores TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS (D) 5 129
784...788 Outras perdas Eventuais
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS (C) 0 0
RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO (se > 0) 729.682 443.543 66 RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO (se < 0) 0 0
TOTAL 600.584 : TOTAL
8x2-7x2-7x3 |Resultados da Carteira Titulos D-C Resultados Eventuais 5 129
8x3+86-7x3-76[Resultados de Activos Imobiliadrios 1.383.226 863.630| B+D-A-C+741 |Resultados Antes de impostos s/o Rendimento 729.682 443,543
8%9-7x9 Resultados de Operagdes Extrapatrimoniais B+D-A-C Resultados Liquidos do Periodo 729.682 443.543
B-A+741 Resultados Correntes 729.677 443.414

O Contabilista Certificado

Claudio Miguel Maricato Loureiro

A Administragdo da Sociedade Gestora

Pedro Manuel Lopes Saragga Leal

Miguel Alexandre Teixeira Coelho

Marco Antdnio Bras Gil Dos Santos Costa
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ALMOST FUTURE, SIC IMOBILIARIA FECHADA, S.A.

DEMONSTRAGCAO DOS FLUXOS MONETARIOS

DISCRIMINAGCAO DOS FLUXOS

(Vvalores em Euros)
OPERACﬁES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO

RECEBIMENTOS
Subscricdo de unidades de participagao
Comissdes de comercializagdo

PAGAMENTOS
Resgate de unidades de participagao
Rendimentos pagos aos participantes
Comissdes de comercializagdo

Fluxo das operagoes sobre as unidades do fundo
OPERACOES COM ACTIVOS IMOBILIARIOS

RECEBIMENTOS
Alienagdo de ativos imobilidrios
Rendimentos de ativos imobiliarios
Adiantamento por venda de ativos imobilidrios
Outros recebimentos de ativos imobilidrios

PAGAMENTOS
Aquisicdo de ativos imobilidrios
Grandes reparagGes em ativos imobilidrios
Comissdes em ativos imobilidrios
Despesas correntes (FSE) com ativos imobiliarios
Adiantamentos por compras de ativos imobilidrios
Outros pagamentos de ativos imobilidrios

Fluxo das operacgdes sobre valores imobiliarios
OPERAGOES DE GESTAO CORRENTE

RECEBIMENTOS
Empréstimos obtidos
Juros de depoésitos bancarios
Outros recebimentos correntes

PAGAMENTOS
Comissdo de gestdo
Comissdo de depdsito
Comissao de supervisdo
Amortizagdo de empréstimos
Juros de empréstimos obtidos
Impostos e taxas
Outros pagamentos correntes

Fluxo das operacgoes de gestdo corrente
OPERAC6ES EVENTUAIS

RECEBIMENTOS

Ganhos extraordindrios

Ganhos imputdveis a exercicios anteriores

Recuperagdo de incobraveis

Outros recebimentos de operagdes eventuais
PAGAMENTOS

Perdas extraordinarias

Perdas imputaveis a exercicios anteriores

Outros pagamentos de operagGes eventuais
Fluxo das operagdes eventuais
Saldo dos fluxos monetarios do periodo (A)
Disponibilidades no inicio do periodo (B)
Disponibilidades no fim do periodo (C) = (B) + (A)

31-12-2025

400.311
123.670

B AwmosT FuTuRE

31-12-2024

(12.712)
(172.555)

(2.605)

35.306

523.981

(187.872)

1.700.000
308.415

(83.640)
(361.269)

(1.023.020)

2.008.415

(1.467.929)

336.109

(193.733)
(7.500)
(2.550)

(48.296)
(33.286)

35.306

(285.365)

17.800

540.486

(165.565)
(11.250)
(2.550)
(27.530)
(51.545)
(63.746)

17.800

(322.186)

(250.059)

(304.386)

86.050
507.736
593.786

106

106

236.206
271.530
507.736

O Contabilista Certificado A Administragdo da Sociedade Gestora

Claudio Miguel Maricato Loureiro Pedro Manuel Lopes Saragga Leal

Miguel Alexandre Teixeira Coelho

Marco Anténio Bras Gil Dos Santos Costa
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ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
EM 31 DE DEZEMBRO 2025

Nota introdutoria

A Almost Future, SIC Imobilidria Fechada, S.A., adiante designada por Almost Future ou SIC,
€ uma Sociedade de Investimento Coletivo de capital fixo heterogerida que se constitui como
Organismo de Investimento Alternativo (OIA) Imobilidrio de subscricdo particular, resultando
de um processo de conversdao de uma Sociedade Andnima comercial (Almost Future, S.A.),
gerida pela Silvip — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.,

adiante designada por SILVIP ou Sociedade Gestora.

A funcdo de Banco Depositario é exercida pelo Banco L. J. Carregosa, S.A..
Bases de apresentacao

As Demonstracdes Financeiras anexas foram preparadas e estdo apresentadas de acordo
com o Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobiliario (PCFII), definido no
Regulamento n° 02/2005, de 14 de abril, emitido pela Comissdao do Mercado de Valores
Mobilidrios (CMVM), que entrou em vigor em 1 de julho de 2005, e outros regulamentos

especificos da atividade emitidos pela CMVM.

O presente anexo obedece, em estrutura, ao disposto no PCFII, pelo que as Notas 1 a 13
previstas nesse Regulamento e que ndo constam neste Anexo ndo tém aplicagdo por
inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagdes a reportar. A Nota Introdutéria e a Nota
14 e seguintes sdo incluidas com outras informagdes relevantes para a compreensao das

Demonstragdes Financeiras.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

a) Especializacao dos exercicios

A SIC respeita, na preparagdao das suas contas, o principio contabilistico da
especializagdo dos exercicios. Nesta conformidade, os custos e os proveitos sdo
contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da data do seu

pagamento ou recebimento.
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d)

Imoveis

Os imoveis para rendimento sdo apresentados no Balango pelo seu valor de mercado,
sendo este obtido através das avaliagdes efetuadas por dois peritos independentes. O
valor de mercado inscrito no Balanco é apurado pela média simples dos valores

apresentados nos relatérios de avaliagdo.

Como decorre deste critério de valorizagdo, ndo sdo contabilizadas amortizacdes. Os
ajustamentos derivados das avaliagdes efetuadas com uma periodicidade minima de
um ano, correspondentes a mais e menos-valias ndo realizadas, sdo registados nas
rubricas de ganhos em operagdes financeiras e ativos imobilidarios e perdas em
operacoes financeiras e ativos imobilidrios, respetivamente, por contrapartida do valor

do imovel registado no ativo.

O valor do imdvel corresponde ao valor de aquisicdo acrescido, quando aplicavel, das
despesas incorridas subsequentemente com obras de remodelagdo e beneficiagdo de
vulto ou com obras de construgao que alterem substancialmente as condicdes em que

o imovel é colocado para arrendamento no mercado.

Provisodes para devedores de cobranca duvidosa

As rendas vencidas a regularizar e as dividas a regularizar de outros contas de
devedores sdo sujeitas a uma analise periddica de base comercial de forma a
determinar as provisGes necessarias a cobertura do risco de cobrabilidade, sendo o
respetivo valor registado no passivo, na rubrica ajustamentos e provisdes, por
contrapartida de resultados. As dividas vencidas em contencioso sdo provisionadas

integralmente.

A atual politica de constituicdo de provisdes tem por base as dividas com uma
antiguidade superior a 30 dias, as quais é deduzida a cobertura de risco existente a
data, nomeadamente: i) as provisGes ja registadas, ii) os valores recebidos dos
arrendatarios como garantia de cumprimento do contrato (garantias bancarias,

caugOes, fiangas, livrangas, etc.) e iii) os valores em acordos de pagamento.

AcOes e variagOes patrimoniais

As agles sao contabilizadas ao valor em vigor nas datas em que ocorrem as

subscrigdes e os resgates, e que corresponde ao valor de encerramento das contas da
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SIC do dia anterior, divulgado no mercado nesse dia. Esse montante é dividido entre
o valor base (valor nominal) e a parte correspondente a variagdo patrimonial, quer por
mais-valias liquidas nao realizadas, quer por rendimentos distribuiveis, e registado nas

rubricas respetivas do capital da SIC.

Despesas com imodveis

As despesas incorridas com imdveis, relativas a fornecimentos e servicos prestados
por terceiros, sdo registadas em custos na rubrica de fornecimentos e servigos
externos, liquidas das comparticipagdes realizadas por alguns dos arrendatarios, de
acordo com o previsto no respetivo contrato de arrendamento, por forma a refletir o

valor que é efetivamente suportado pela SIC.

Comissoes de gestdo, de depositario e de supervisdao

Pelo exercicio da sua atividade, a Sociedade Gestora cobra uma comissdo de gestdo

fixa (componente fixa) e uma comissdo varidvel (componente variavel):

o« Componente fixa: A componente fixa foi de 8.000 euros por més, até
31 de outubro de 2024 (inclusive), totalizando 80.000 euros durante este
periodo. Para o més de novembro de 2024, foi fixada a comissdo de
29.000 euros, sendo que a partir de dezembro 2024 (inclusive), a
comissao fixa passou a ter um valor mensal de 15.000 euros por més.

e Componente variavel: A taxa da componente variavel é calculada de
acordo com a seguinte férmula:

i. 40% (quarenta por cento) da diferenga entre a performance da
SIC anual e as ObrigacGes do Tesouro Portugués a 10 anos,
aferida no 1° (primeiro) dia util de cada ano, adicionada de 1%;
Taxa = [40% x [rendibilidade da SIC - (Obrigagdes do Tesouro
Portugués 10Y + 1%)]

ii. Esta taxa ndo podera, em valor absoluto, exceder 3% (trés por
cento) ao ano;

iii. A componente variavel da comissdo aplicar-se-a a partir do dia 1
de janeiro de 2021 e ndo sera aplicavel caso o resultado liquido
da SIC seja negativo.

» A soma da componente fixa com a componente varidvel nunca podera

ultrapassar 1% do valor do ativo total.
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O valor da comissdao de gestdo é calculado diariamente, sendo que a componente
variavel é calculada de acordo com a formula acima indicada tendo por base o

resultado liquido positivo da SIC. O seu valor é apurado no ultimo dia Util de cada més.

A componente fixa da comissdao de gestdo é liquidada mensalmente pela Entidade
Gestora até ao dia 10 do més seguinte aquele a que respeita. A componente variavel

é liquidada anualmente até ao 10° dia seguinte ao final de cada exercicio.

Pelo exercicio da sua atividade, a Entidade Depositaria cobrard mensalmente através
da aplicacdo de uma taxa anual sobre o valor liquido global do Fundo, apurado com
referéncia ao ultimo dia do més de 0,10%, com um minimo mensal de 625 euros, e
liguidada mensalmente apresentando-se registada na rubrica de comissdes de

operacoes correntes da demonstracao de resultados.

Na sequéncia do Decreto-Lei n.© 5/2015, de 8 de janeiro, que alterou o Estatuto da
CMVM, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 473/99, de 8 de novembro, com a publicacdo da
Portaria n.© 342-B/2016, de 29 de dezembro, os Fundos passaram a pagar uma taxa
de 0,0026% aplicada sobre o valor liquido global da SIC correspondente ao ultimo dia
util do més, ndo podendo a coleta ser inferior a 200 euros nem superior a 20.000
euros. A comissdo de supervisao € liguidada mensalmente e apresenta-se registada

na rubrica de comissdes de operagdes correntes da Demonstracdo de Resultados.

Imposto sobre os rendimentos

A SIC é tributada, a taxa geral de imposto sobre rendimento coletivo (IRC), sobre o
seu lucro tributavel, o qual corresponde ao resultado liquido do exercicio, deduzido dos
rendimentos de capitais, prediais e mais-valias obtidas, bem como dos rendimentos,
incluindo os descontos, e gastos relativos a comissdes de gestdo e outras comissdes

que revertam a seu favor.

As mais-valias de imoveis adquiridos, antes de 1 de julho de 2015, sdo tributadas nos
termos do regime em vigor até 30 de junho de 2015 na proporgdo correspondente ao
periodo de detencao daqueles ativos até 30 de junho de 2015, enquanto as mais-valias
apuradas com os restantes ativos adquiridos, antes de 1 de julho de 2015, sao
tributadas nos termos do regime em vigor até 30 de junho de 2015, considerando-se,

para este efeito, como valor de realizacdo, o valor de mercado a 30 de junho de 2015.
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A SIC esta, ainda, sujeita as taxas de tributagdo auténoma em imposto sobre o
rendimento legalmente previstas, mas encontra-se isento de qualquer derrama

estadual ou municipal.

Até 31 de dezembro de 2022, a SIC podera deduzir os prejuizos fiscais apurados aos
lucros tributaveis, caso os haja, de um ou mais dos 12 periodos de tributagao
posteriores e, a partir do exercicio de 2017, essa deducdo passou para 5 periodos. A
deducdo a efetuar em cada um dos periodos de tributacdo ndo podera exceder o

montante correspondente a 70% do respetivo lucro tributavel.

A partir de 01 de janeiro de 2023, com a alteragao introduzida pelo Orcamento do
Estado de 2023 no artigo 52.° do Cddigo do IRC, deixou de ser aplicavel a limitagdo
temporal na deducdo dos prejuizos fiscais anterior. Esta alteracdo é aplicavel aos
prejuizos fiscais gerados nos periodos de tributacdo que se iniciem em ou apds 01 de
janeiro de 2023, bem como aos prejuizos fiscais apurados em periodos de tributagao
anteriores cujo periodo de deducédo ainda se encontre em curso em 01 de janeiro de
2023. A deducéo a partir de agora, a efetuar em cada um dos periodos de tributagao,

ndo podera exceder o montante correspondente a 65% do respetivo lucro tributavel.

Os rendimentos resultantes da distribuicdo ou resgate sao sujeitos a retencao na fonte,
a taxa de 28% tratando-se de pessoas singulares ou 25% tratando-se de pessoas

coletivas (exceto se os beneficidrios beneficiarem de dispensa de retengdo na fonte).

No caso de sujeitos passivos ndo residentes, os rendimentos distribuidos por Fundos
e Sociedades de Investimento Imobilidrio, bem como os provenientes do resgate de
unidades de participagdo, estdo sujeitos a retencdo na fonte a taxa de 10%. Esta taxa
€ agravada para 35% quando o beneficiario é residente em paraiso fiscal, e para 25%
guando a entidade ndo residente é detida, direta ou indiretamente, em mais de 25%

por pessoas ou entidades residentes em Portugal.

Outros impostos

Os bens imdveis adquiridos pela SIC encontram-se sujeitos ao pagamento de imposto
municipal sobre as transmissdes onerosas de iméveis (IMT), imposto de selo, previsto
na verba 1.1 da taxa geral do imposto de selo, e imposto municipal sobre iméveis
(IMI).

A SIC é tributada em imposto do selo sobre a média mensal do valor liquido global dos

seus ativos a taxa de 0,0125%, calculado e pago trimestralmente.

A comissdo de gestdo e de depdsito acresce imposto do selo a taxa legal aplicavel.
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Nota

Demonstracao dos fluxos monetarios

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos monetarios, a rubrica de caixa e seus
equivalentes corresponde ao saldo da rubrica de disponibilidades apresentada no

Balango.

Politica de distribuicdao de rendimentos

A SIC capitalizard a totalidade dos rendimentos obtidos, ndo estando prevista a
distribuicdo com caracter periédico dos rendimentos provenientes dos proveitos

liguidos das aplicacGes e das mais-valias realizadas.

No entanto, sempre que o interesse dos Acionistas o aconselhe, e salvaguardadas a
solvabilidade e a solidez financeira da SIC, a Sociedade Gestora podera decidir
proceder a uma distribuicdo extraordinaria de rendimentos, total ou parcial, sujeita a
aprovacdo da Assembleia de Acionistas, a qual deliberara sobre a proposta que lhe for

apresentada.

1 | Patrimonio imobiliario — Valor de Balango

A 31 de Dezembro de 2025, a diferenga entre o valor contabilistico e a média aritmética

simples das avaliagdes dos imdveis era a seguinte:

. valor Média dos .
Concelho Lo Contabilistico Valor_e S fl as LB
(Valores em euros) Avaliacdes (B) - (A)
(A) (B)
Santa Maria da Feira |Visionarium 2.622.650 2.622.650
Lisboa Estefanea 5.887.500 5.887.500
Porto Montevideu 5.315.000 5.315.000
Lisboa Fpm 32 9.879.200 9.879.200
Loures Loures 2.484.681 2.484.681
Total 26.189.031 26.189.031 0

Conforme se verifica pela analise do quadro anterior, ndo existia, a 31 de dezembro de 2025,

diferenca entre o valor contabilistico e a média aritmética simples das avaliagées dos

imdveis, dando cumprimento as regras valorimétricas previstas no Regulamento de Gestao

e descritas na Nota 6 do presente Anexo.
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Nota 2 | Variacao do valor liquido global (capital) da SIC e das acoes

Discriminagdo das variagdes ocorridas durante o periodo, no valor da acao da SIC, bem como
das acbOes emitidas, resgatadas e em circulagdo, bem como dos factos geradores das

variagdes ocorridas:

Distribuicdao Resultado

Rubrica do Balanco

(Valores em euros) No Inicio Subscricdes Resgates Resultados ¢!o
e Outros Periodo
Valor base 250.000 250.000
Diferenga em subs./resg.
Resultados distribuidos
Resultados acumulados 2.453.474 2.453.474
Resultados do periodo 729.682 729.682
SOMA 2.703.474 0 0 0 729.682 3.433.156
N° de agées 50.000 50.000
Valor da acdo 54,0695 68,6631
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Nota 3 | Inventario dos ativos da SIC

A 31 de dezembro de 2025, a carteira da SIC decompde-se da seguinte forma:

Imoveis Situados em Estados da Unido Europeia

Area (m2)

Data

Preco

Data
Aval. 1

Valor
Aval. 1

Data
Aval. 2

Valor
Aval. 2

do imével

Municipio

Terrenos
Nao Urbanizados

Aquisicdao

Aquisicao

VISIONARIUM - Europarque, Lugar de Espargo de Baixo 1223| 30-11-2018 26.191| 19-12-2025 6.100f 19-12-2025 6.100 6.100| Portugal |Sta. Maria da Feira
VISIONARIUM - Europarque, Lugar de Espargo de Baixo 280| 30-11-2018 5.996| 19-12-2025 1.400| 19-12-2025 1.400| 1.400| Portugal |Sta. Maria da Feira
VISIONARIUM - Europarque, Lugar de Espargo de Baixo 700| 30-11-2018 14.991| 19-12-2025 3.500f 19-12-2025 3.500 3.500| Portugal |Sta. Maria da Feira
VISIONARIUM - Europarque, Lugar de Espargo de Baixo 3928| 30-11-2018 84.119| 19-12-2025 19.600| 19-12-2025 19.700 19.650| Portugal |Sta. Maria da Feira
Projectos
Projetos de Construcdo de Reabilitagao
Servigos
VISIONARIUM - Europarque, Lugar de Espargo de Baixo 4897| 30-11-2018 2.560.539| 19-12-2025 2.523.000] 19-12-2025 2.661.000 2.592.000| Portugal |Sta. Maria da Feira
ESTEFANEA - Rua D. Estefanea 82 a 82C e Travessa Jodo Vaz 9 3248| 29-10-2019 4.430.197| 19-12-2025 5.680.000| 19-12-2025 6.095.000 5.887.500| Portugal |Lisboa
Outros Projetos de Construgdo
Habitagdo
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - A 54| 12-02-2021 164.214| 29-08-2025 190.500] 29-08-2025 191.850 191.175| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - B 56| 12-02-2021 172.899| 29-08-2025 201.175| 29-08-2025 201.400 201.287| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - C 42| 12-02-2021 147.041| 29-08-2025 167.100| 29-08-2025 175.265 171.183| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - D 44| 12-02-2021 152.566( 29-08-2025 174.600| 29-08-2025 180.628 177.614| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - E 57| 12-02-2021 178.011| 29-08-2025 206.300] 29-08-2025 208.175 207.238| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - F 61| 12-02-2021 182.299| 29-08-2025 210.450] 29-08-2025 214.000 212.225| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - G 54| 12-02-2021 161.885| 29-08-2025 177.527] 29-08-2025 199.400 188.464| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - H 56| 12-02-2021 177.572| 29-08-2025 206.350] 29-08-2025 207.100 206.725| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - I 42| 12-02-2021 151.342| 29-08-2025 173.400] 29-08-2025 178.978 176.189| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - J 43| 12-02-2021 155.127| 29-08-2025 179.995| 29-08-2025 181.200 180.598| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - K 57| 12-02-2021 180.105| 29-08-2025 207.250| 29-08-2025 212.100| 209.675| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - L 61| 12-02-2021 181.108| 29-08-2025 201.585| 29-08-2025 220.100 210.843| Portugal |Loures
LOURES - Rua Arnaldo Jesus Gomes e Rua da Paz - M 42| 12-02-2021 130.106f 29-08-2025 139.034| 29-08-2025 163.900 151.467| Portugal |Loures
Construgdes acabadas
Arrendadas
Servigos
FPM 32 - Av. Fontes Pereira de Melo 32, 32A, 32B 3024| 21-12-2020 8.733.946| 19-12-2025 9.728.400| 19-12-2025 10.030.000 9.879.200| Portugal |Lisboa
Nao arrendadas
Servigos
MONTEVIDEU - Av. Montevideu 282 2179 12-03-2020 6.420.833| 19-12-2025 5.249.000]| 19-12-2025 5.381.000 5.315.000| Portugal |Porto
Total 20.148 24.411.087 25.646.266 26.731.796 26.189.031
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A 31 de dezembro de 2025, a carteira da SIC decompde-se da seguinte forma (continuagdo):

Quadnetlda Moeda Preco Aquis. Data Aval. Valor Aval. M::::O dez::')ifios Valor global

Depdésitos a ordem EUR 1] 593.786
Conta D.O.: MILLENNIUM BCP EUR 0 230.266
Conta D.O. Banco Carregosa EUR 0 1.544
Conta D.O. Novo Banco EUR 0 361.976|
Empréstimos Qua;etlda Prego Aquis. DEIEWAE]R Valor Aval. M:‘t’t;:o dez:::')iilos Valor global
Empréstimos obtidos EUR -1.066.072 -22.855.119
PRT11200008-106 1% 20180801 20280801 EUR -32.513] -1.375.013
PRT11200008-108 1% 20180904 20280904 EUR -16.303| -716.303
PRT11200008-109 1% 20190507 20290515 EUR -35.861 -2.235.861
PRT11200008-112 1% 20191223 20271231 EUR -21.702] -381.702
PRT11200008-113 1% 20200217 20271231 EUR -352.595 -6.352.595
PRT11200008-114 1% 20200305 20271231 EUR -426 -7.806
PRT11200008-115 1% 20200525 20271231 EUR -67.305 -1.267.305
PRT11200008-116 1% 20200630 20271231 EUR -165.284 -3.165.284
PRT11200008-117 1% 20200710 20271231 EUR -2.201 -42.201
PRT11200008-119 1% 20200713 20271231 EUR -10.350, -199.517
PRT11200008-121 1% 20200723 20271231 EUR -299.552 -5.799.552
PRT11200008-122 1% 20201214 20271231 EUR -40.420 -840.420
PRT11200008-125 1% 20210203 20271231 EUR -12.282 -262.282
PRT11200008-128 1% 20210514 20271231 EUR -9.278 -209.278
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A 31 de dezembro de 2025, a carteira da SIC decompde-se da seguinte forma (continuagdo):

Valores Ativos a Regularizar QUEGHEE Moeda Preco Aquis. Data Aval. Valor Aval. (EED Juro_s Valor global
de Aval. decorridos
Rendas em Divida EUR 49.608
Outros EUR 479.261
Valores Passivos a Regularizar Qusntics Preco Aquis. Data Aval.  ValorAval. Método Aval AR Valor global
alores Passivos a Regulariza de eco Aquis. ata Aval. alo al. étodo Aval. ;. idos alor globa
Recebimentos por conta de Iméveis EUR -123.670
Rendas adiantadas EUR -58.292
Outros EUR -841.449
Valor Liquido Global do Fundo (VLGF): EUR 3.433.156
N.° de Unidades de Participagdo Total 50.000
Ativos sob Gestdo EUR 27.311.686
Ativos Liquidos EUR 593.786
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Nota 6 | Critérios e principios de valorizacao

Momento de referéncia da valorizacao

a) O valor da agao é calculado mensalmente e determina-se pela divisao do valor liquido

global da SIC pelo nimero de acgdes circulacdo. O valor liquido global da SIC é

apurado deduzindo, a soma dos valores que o integram, o montante de comissoes e

encargos até ao momento da valorizacdo da carteira;

b) O momento do dia relevante para efeitos de valorizagdo dos ativos que integram a

SIC é o seguinte:

Para efeitos de divulgagdo, o valor das acdes sera apurado com referéncia as
17.00 horas do ultimo dia do més a que respeite;
Para efeitos internos, o valor das agOes sera apurado diariamente com

referéncia as 17.00 horas de cada dia util.

Regras de valorimetria e calculo do valor da unidade de participacao

a) Os imdveis devem ser avaliados, nos termos da lei, por, pelo menos, dois peritos

avaliadores nas seguintes situagoes:

com uma periodicidade minima de doze meses;
previamente a sua aquisicdo e alienacdo, ndo podendo a data de referéncia
da avaliagdo do imdvel ser superior a seis meses relativamente a data do
contrato em que é fixado o preco da transagao;
previamente a qualquer aumento ou reducao de capital, com uma
antecedéncia ndo superior a seis meses relativamente a data da realizacdo

do aumento ou redugao;

iv. sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteracdes
significativas no valor do imdvel, nomeadamente, a alteragdo da classificagao
do solo;

v. previamente a fusdo e cisdo, caso a uUltima avaliacdo dos imdveis tenha sido
realizada ha mais de seis meses relativamente a data da produgdo de efeitos
da fusao;

vi. previamente a liquidacdo em espécie, com uma antecedéncia ndo superior a
seis meses relativamente a data da realizagdo da liquidagdo.
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b)

)

d)

f)

g)

h)

Os imdveis acabados sdo valorizados pela média simples dos valores atribuidos pelos

dois peritos avaliadores;

Caso os valores atribuidos difiram entre si em mais de 20% por referéncia ao valor
menor, o imoével em causa é novamente avaliado por um terceiro perito avaliador.
Nesse caso, o imovel é valorizado pela média simples dos dois valores de avaliagao
gue sejam mais proximos entre si ou pelo valor da terceira avaliagcdo caso

corresponda a média das anteriores;

Os imdveis sao valorizados pelo respetivo custo de aquisicdo, desde o0 momento em
gue passam a integrar o patrimoénio da SIC e até que ocorra uma avaliagdo exigida

nos termos da alinea a);

Os imodveis adquiridos em regime de compropriedade s&o inscritos no ativo da SIC
na proporcdo da parte por este adquirida, respeitando a regra constante do nimero

anterior;

Os projetos de construgao devem ser reavaliados, mediante os métodos de avaliagcdo
previstos em regulamento da CMVM sempre que o auto de medicdo da situacao da
obra, elaborado pela empresa de fiscalizacdo, apresentar uma incorporacdo de valor

superior a 20% relativamente ao custo inicial estimado do projeto;

Os projetos de reabilitacdo e obras de melhoramento, ampliagcao e requalificagdo de
imoveis de montante significativo ficam sujeitas ao regime aplicavel aos projetos de

construgao;

Os imdveis adquiridos em regime de permuta devem ser avaliados no ativo da SIC
pelo seu valor de mercado, devendo a responsabilidade decorrente da contrapartida
respetiva, inscrita no passivo da SIC, ser registada ao preco de custo ou de
construgdo. A contribuicdo dos imdveis adquiridos nos termos deste nimero para
efeitos do cumprimento dos limites previstos na lei, deve ser aferida pela diferencga

entre o valor inscrito no ativo e aquele que figura no passivo;

Os imdveis prometidos vender s3ao valorizados ao preco constante do contrato-
promessa de compra e venda, atualizado pela taxa de juros adequada ao risco da
contraparte, quando, cumulativamente: 1°) A SIC: i) Receba tempestivamente, nos
termos do contrato-promessa, os fluxos financeiros associados a transacdo; ii)

Transfira para o promitente-comprador os riscos e vantagens da propriedade do
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imovel; ii) Transfira a posse para o promitente adquirente; 2°) O preco da promessa
de venda seja objetivamente quantificavel; 3°) Os fluxos financeiros em divida, nos

termos do contrato-promessa, sejam quantificaveis.

Nota 7 | Discriminagao da liquidez da SIC

O movimento de liquidez da SIC, durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025,

discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica do Balanco Saldo inicial =~ Aumentos Reducbes Saldo final
(Valores em euros)

Numerario
Depésitos a ordem 507.736 593.786
Depésitos a prazo e com pré-aviso
Certificados de depdsito

Outras contas de disponibilidades

TOTAL 507.736 0 0 593.786

A liquidez disponivel da Almost Future, no final de 2025, ascendeu a 593.786 euros, mas
nao traduz a realidade, dado que existe atualmente uma suspensao de movimentagao das
contas bancarias e um montante cativo de 200.000 euros, ambos decretados pelo Tribunal
Central de Instrugdo Criminal de Lisboa (processo n.® 405/18.0TELSB) desde agosto de
2023, no ambito da Operagdo Picoas (ver Nota 17 do presente Anexo).

Nota 8 | Valor das dividas de cobranga duvidosa

A 31 de dezembro de 2025, as rubricas de outras contas de devedores constantes do Balango

apresentavam as seguintes dividas consideradas como sendo de cobranca duvidosa:

Entidades Devedores
(Valores em euros) Rendas Outros Total
Outras contas de devedores
Jean André Olivier Sansané 167.624 167.624
Total 0 167.624 167.624

Para o valor de 167.624 euros de dividas, consideradas como sendo de cobranca duvidosa,
a SIC a 31 de dezembro de 2025, regista provisdes em igual valor (ver Nota 11 e 15 do
presente Anexo), as quais foram apuradas de acordo com a atual politica de constituicdo de

provisGes (ver Nota dos Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos).
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Esta provisdo diz respeito a escritura de venda realizada em 08 de novembro de 2019, de 4
fracbes que fazem parte do prédio urbano sito na Rua Helena Vieira da Silva n.° 374 e Rua

Armando Lega n.° 213.

Na escritura, foi formalizado um plano de pagamentos, o qual nao foi inicialmente cumprido,
tendo posteriormente no dia 28 de janeiro de 2022 sido assinado um novo Acordo de
Pagamento e Confissdo de Divida. Este acordo foi cumprido até agosto de 2023, data a partir
da qual o cliente informou ter a conta bancaria portuguesa bloqueada por instrucdo do
Tribunal ao abrigo da Operacdo Picoas. Embora os pagamentos tenham sido novamente
retomados em outubro de 2024, continua-se a verificar-se incumprimentos regulares no
pagamento das prestacdes, nomeadamente atrasos nas datas de pagamento de prestacdes,

assim como a falta de liquidacdo das prestacdes de agosto e dezembro de 2025.

Em abril de 2025, a AlImost Future iniciou um processo de execucao para recuperacao desta
divida, que estd a decorrer no Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa. Das diligéncias
efetuadas por parte do solicitador de execugdo, apurou-se uma penhora de saldo bancario

no valor de 309.276 euros, a favor da Almost Future, que aguarda decisao final do Tribunal.

A provisédo constituida é a diferenca entre valor do saldo devedor em divida e o valor apurado

na penhora.

Nota 9 | Comparabilidade com o exercicio anterior

Durante o exercicio de 2025 ndo se verificaram alteracGes de politicas ou critérios
contabilisticos com impactos relevantes nas rubricas do Balango, da Demonstracdo dos
Resultados e da Demonstracdo dos Fluxos Monetarios, pelo que os valores agora
apresentados sdo comparaveis, em todos os aspetos significativos, com os valores do

exercicio anterior.
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Nota 10 | Valor das dividas a terceiros - Empréstimos nao titulados

A SIC, no final de 2025, mantém contratualizado com os Acionistas 14 contratos de

suprimentos, com diversos prazos de vencimento.

Montante
Contratado Utilizado

Entidade Financiadora Tipo Contrato Taxa
(Valores em euros)

Empréstimos dos Acionistas

14 contratos
suprimentos

Edge Technology, Lda Taxa fixa 1% 21 789 047 21 789 047

Total 21 789 047 21 789 047

No ano de 2025, foram efetuados aditamentos para extensdao do vencimento de onze dos
contratos que venciam entre dezembro de 2025 e dezembro de 2026, para vencerem em
dezembro de 2027.

Nota 11 | Ajustamentos de dividas a receber e provisdes

A SIC apresentava, a 31 de dezembro de 2025, o seguinte desdobramento das contas de

ajustamentos de dividas a receber e das provisGes acumuladas:

Ajustamentos e Provisées  gaido Inicial Aumentos Reducédo Outros Saldo Final
(Valores em euros)
Outros encargos 170.207 170.207
TOTAL 0 170.207 0 0 170.207

O montante de 170.207 euros respeita ao valor provisionado em 2025, relativo:

e a diferenca entre o valor acordado para venda da fracdo C, do imdvel Loures e o seu
valor venal, no montante de 2.583 euros;

e as dividas consideradas de cobranca duvidosa a 31 de dezembro de 2025, as quais
foram apuradas de acordo com a atual politica de constituigdo de provisGes (ver Nota
dos Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos), no montante de
167.624 euros.
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Nota 13 | Responsabilidade com e de terceiros

As responsabilidades com e de terceiros, durante o exercicio findo em 31 de dezembro de

2025 e 31 de dezembro de 2024, discriminam-se da seguinte forma:

Tipo de Responsabilidade Montante
(Valores em euros) No inicio No final

Operacodes a prazo de Venda — Imoéveis 0 1.579.300
Loures (Rua da Paz) 1.579.300
Valores recebidos em garantia 21.290 118.245
Arrendatarios - Garantias Bancarias 118.245

Arrendatarios - Caugdes 21.290
TOTAL 21.290 1.697.545

Operacgoes a prazo de venda — Imoéveis

Entre outubro e dezembro de 2025, foram assinados sete contratos de promessa de compra
e venda (CPCV), referentes a fracoes do imdvel de Loures no montante total de 1.579.300

euros. A titulo de sinal, a SIC recebeu o montante de 123.670 euros.

Uma vez que os requisitos descritos na alinea i) das regras de valorimetria e célculo do valor
da acdo (ver Nota 6 do presente Anexo) ndao se encontravam totalmente preenchidos, estes

CPCV ndo se encontram valorizados ao prego fixado nos contratos.

Valores recebidos em garantia

Para bom cumprimento dos contratos de arrendamento foi recebido, pela Almost Future,
uma garantia bancaria no montante de 118.245 euros, referente ao imdvel Fontes Pereira

Melo.
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Nota 14 | Movimentos no patrimoénio imobiliario da SIC

Os movimentos no patrimdnio imobilidrio da SIC, durante o exercicio findo em 31 de

dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, discriminam-se da seguinte forma:

Movimentos no Patriménio Imobiliario 2025 2024
(Valores em euros) Terrenos Construcoes Terrenos Construcoes

Saldo no inicio do periodo 30.300 25.079.650 30.300 25.577.080
Custo de aquisigdo 131.298 24.274.953 131.298 25.443.304
Ajustamentos realizados (100.998) 804.697 (100.998) 133.776

Movimentos no ano 350 1.078.731 0 (497.430)
AquisicGes e obras 4.838 87.501
Alienagdes (1.255.852)
Ajustamentos realizados 350 1.073.893 670.921
(incluindo efeito das alienagbes)

Saldo no final do periodo 30.650 26.158.381 30.300 25.079.650
Custo de aquisigdo 131.298 24.279.791 131.298 24.274.953
Ajustamentos realizados (100.648) 1.878.590 (100.998) 804.697

TOTAL 30.650 26.158.381 30.300 25.079.650

O montante de ativos imobilidarios aumentou no exercicio de 2025, em cerca de

1.079.081 euros, face ao ano anterior, o qual resultou:

= dos investimentos na remodelacdo e modernizagcdao do patriménio imobiliario;
= Licenciamento da propriedade horizontal no imdvel de Loures;

= do registo de ganhos e perdas em operagdes com ativos imobiliarios.

Os ganhos e perdas resultaram das reavaliacGes dos ativos imobilidrios da Almost Future,
realizadas por dois peritos avaliadores independentes e registados na CMVM, conforme
disposto no Regulamento de Gestdo e dando cumprimento as regras valorimétricas em vigor

descritas na Nota 6 do presente Anexo (ver Nota 21 deste presente Anexo).

Nota 15 | Contas de terceiros — Ativo

A 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a SIC apresentava as seguintes

dividas de terceiros:

Rubrica do Balanco Montante
(Valores em euros) 2025 2024
Devedores por rendas vencidas 49.608 16.973
Outras contas de devedores 476.900 517.379
TOTAL 526.508 534.352
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Devedores por rendas vencidas

A rubrica de devedores por rendas vencidas inclui os montantes em divida por parte dos
arrendatarios dos imoéveis, no valor de 49.608 euros (31 de dezembro de 2024: 16.973

euros).

N3o existem valores em divida com uma antiguidade superior a 30 dias, razao pela qual ndo
existe registado, a 31 de dezembro de 2025, ajustamentos de dividas por rendas por receber

(ver Nota 8 do presente Anexo).

Outros contas de devedores

A rubrica de outras contas de devedores inclui um valor a receber de 476.900 euros (31 de
dezembro de 2024: 515.700 euros), referente a escritura de venda realizada em 08 de
novembro de 2019, de 4 fragdes que fazem parte do prédio urbano sito na Rua Helena Vieira
da Silva n.° 374 e Rua Armando Lega n.% 213.

Na escritura foi formalizado um plano de pagamentos, o qual nao foi inicialmente cumprido,
tendo posteriormente no dia 28 de janeiro de 2022 sido assinado um novo Acordo de
Pagamento e Confissdo de Divida. Este acordo foi cumprido até agosto de 2023, data a partir
da qual o cliente informou ter a conta bancaria portuguesa bloqueada por instrucdo do
Tribunal ao abrigo da Operacao Picoas. Embora os pagamentos tenham sido novamente
retomados em outubro de 2024, continua-se a verificar-se incumprimentos regulares no
pagamento das prestacdoes, nomeadamente atrasos nas datas de pagamento de prestagdes,

assim como a falta de liquidacdo das prestacdes de agosto e dezembro de 2025.

Em abril de 2025, a Almost Future iniciou um processo de execugao para recuperagao desta

divida, que esta a decorrer no Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa.

Para fazer face a uma possivel situacdo de recuperabilidade, encontra-se registado, a 31 de
dezembro de 2025, na rubrica provisdes, no passivo, 0 montante de cerca de 167.624 euros,
o qual cobre o montante de divida considerada como sendo de cobranca duvidosa (ver Nota

8 e 11 do Anexo as Demonstragdes Financeiras).
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Nota 16 | Acréscimos e diferimentos - Ativo

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de acréscimos e

diferimentos do ativo discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica do Balanco Montante
(Valores em euros) 2025 2024
Despesas com custo diferido 2.361 2.188
Seguros 2.361 2.188
TOTAL 2.361 2.188

Nota 17 | Contas de terceiros - Passivo

A 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a SIC apresentava as seguintes

dividas a terceiros:

Rubrica do Balanco Montante
(Valores em euros) 2025 2024

Comissoes e outros encargos a pagar 200 200
Autoridades de supervisao - taxa de supervisdo 200 200
Outras contas de credores 559.448 594.461
Credores por fornecimentos e servigos externos 392.291 413.605
Outros credores por compra de imoveis 166.728 180.518
Imposto de selo a pagar 429 338
TOTAL 559.648 594.661

Face a restrigdo de movimentagdo de contas e do montante cativo (ver Nota 7 do presente
Anexo), a Almost Future apresenta saldos em divida a diversos credores relacionados com a

Operacgao Picoas, que numa situagcao normal ndo existiriam.
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Nota 18 | Acréscimos e diferimentos - Passivo

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de acréscimos e

diferimentos do passivo discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica do Balanco Montante
(Valores em euros) 2025 2024

Acréscimos de custos 1.177.666 931.479
Juros e custos equiparados a liquidar 1.066.072 848.185
Comissao de gestao - Fixa 15.000 15.000
Comissdo de gestdo - Variavel 22.592 13.733
Comissdo de depdsito 625 625
Taxa de supervisado 200 200
Imposto de selo 1.529 1.174
Imposto municipal sobre imdveis (IMI) 50.617 46.491
Adicional Imposto municipal sobre iméveis (AIMI) 3.119 3.119
Outros custos a pagar 17.912 2.952
Receitas com proveito diferido 58.292 135.565
Rendas diferidas 58.292 135.565
TOTAL 1.235.958 1.067.044

O reforgo na rubrica de juros e custos equiparados a liquidar, justifica-se pela especializagdo

e nao liquidacao dos juros de suprimentos do acionista Edge Technology, Lda..

Nota 19 | Juros e custos equiparados

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de juros e custos

equiparados discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstracao de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025 2024
Juros e custos equiparados 217.887 217.949
De financiamentos obtidos 217.887 217.949
TOTAL 217.887 217.949
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Nota 20 | ComissOes suportadas

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de comissdes suportadas

discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstracao de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025 2024

Em activos imobiliarios 45.824 176.722
Comissdes de Intermediagdo - Venda 22.628 83.640
Comissdes de Intermediagao - Arrendamento 23.196 93.082
Outras, de operagoes correntes 213.417 148.598
Comissdo de gestdo - Fixa 180.000 124.000
Comissdo de gestdo - Variavel 22.592 13.733
Comissdo de depdsito 7.500 7.500
Taxa de supervisao 2.550 2.550
Comissdes bancérias 775 815
TOTAL 259.241 325.320

Nota 21 | Perdas e ganhos em operagoes financeiras e ativos imobiliarios

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de perdas e ganhos em

operagodes financeiras e ativos imobilidrios discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstracdo de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025 2024
Perdas em operagoes financeiras e activos imobiliarios 0 127.334
Perdas na alienacdo de activos imobiliarios 127.334
Ganhos em operacodes financeiras e activos imobiliarios 1.074.243 1.242.403
Ajustamentos favoraveis em activos imobiliarios 1.074.243 1.242.403
TOTAL 1.074.243 1.115.069

Durante o ano de 2025, foram registados pela SIC ganhos em operagdes com ativos
imobiliarios no valor de 1.074.243 euros, na sequéncia do registo no ano das reavaliagées
efetuadas ao patrimdnio imobilidrio, sendo estas realizadas por dois peritos avaliadores
independentes e registados na CMVM, dando cumprimento as regras valorimétricas previstas

no Regulamento de Gestdo e descritas na Nota 6 do presente Anexo.

Em 2024, a venda realizada originou um resultado negativo para a SIC, quando comparado
com o valor pelo qual se encontrava registado o imoével (menos-valia de 127.334 euros), no

entanto, permitiu a Almost Future retomar os pagamentos aos credores.
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Nota 22 | Impostos e taxas

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de impostos e taxas

discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstracao de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025 2024

Impostos Indirectos 9.725 11.523
Imposto de selo 9.725 11.523
Outros Impostos 42.298 42.146
Imposto municipal sobre imdveis 42.298 37.987
Adicional de imposto municipal sobre iméveis 4.159
TOTAL 52.023 53.669

Nota 23 | Fornecimentos e servigos externos

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de fornecimentos e

servigos externos discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstracao de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025 plop 2}

Fornecimentos e servigos externos 171.523 269.490
Agua 3.914 6.091
Electricidade 10.897 23.892
Seguros 15.863 12.404
Telecomunicagoes 83 323
Condominios 3.720 8.746
Conservagao 7.922 33.594
Vigilancia e seguranga 69.591 75.740
Higiene e limpeza 726 7.129
Outros custos prediais 11.959 47.784
Avaliagdo de imdveis 6.642 9.594
Auditoria 4.674 4.674
Outros ndo prediais 21.954 39.519
TOTAL 171.523 269.490

Nota 24 | Rendimentos de ativos imobiliarios

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de rendimentos de ativos

imobiliarios discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstragao de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025 2024
Rendimentos de activos imobiliarios 526.330 194.773
De arrendamentos 526.330 194.773
TOTAL 526.330 194.773
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O saldo apresentado na rubrica de rendimentos de ativos imobiliadrio corresponde, na integra,
as rendas e penalidades contratuais recebidas pela SIC provenientes do arrendamento do

seu patrimonio imobilidrio em 2025.

Nota 25 | Outros proveitos e ganhos correntes

Em 31 de dezembro de 2025, a rubrica de outros proveitos e ganhos correntes discrimina-

se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstracao de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025
Outros proveitos e ganhos correntes 6
Diversos proveitos e ganhos correntes 6
TOTAL 6

O valor apresentado respeita a regularizacdo de um arrendatario, na sequéncia da revogacgao

dos contratos de arrendamento.

Nota 26 | Proveitos e ganhos eventuais

Em 31 de dezembro de 2025 e 31 de dezembro de 2024, a rubrica de proveitos e ganhos

eventuais discrimina-se da seguinte forma:

Rubrica da Demonstracao de Resultados Montante
(Valores em euros) 2025 2024
Proveitos e ganhos eventuais 5 129
Ganhos de exercicios anteriores 5 123
Outros ganhos eventuais 6
TOTAL 5 129

Nota 27 | Acontecimentos subsequentes

No inicio de 2026, o enquadramento econdmico permanece marcado pela incerteza,
influenciado pela continuacdo dos conflitos na Ucrania e no Médio Oriente, bem como pelos
efeitos ainda imprevisiveis da politica econdmica norte-americana e pela manutencao das

taxas de juro em niveis ainda elevados.

Apesar deste contexto, comeca a observar-se um abrandamento gradual das pressdes

financeiras, sugerindo que, ao longo de 2026, poderad verificar-se uma estabilizagdo
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progressiva, permitindo alguma recuperacdao dos fundamentos do mercado imobilidrio

europeu e nacional.

A Sociedade Gestora, a semelhanca do ano anterior, continuard a acompanhar a evolugao
da situacdo econémica e do mercado imobiliario, em Portugal, bem como a analisar os riscos
de eventuais impactos futuros, financeiros e outros, na SIC, com vista a manutengao do

normal funcionamento das atividades desenvolvidas pela mesma.

Nota 28 | Remuneragoes pagas pela Sociedade Gestora

Dando cumprimento ao exigido na Seccao 6 do Anexo IV do Regime Gestdo de Ativos, o
montante total de remunerac6es do exercicio de 2025 pagas pela Silvip - Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, S.A., aos seus colaboradores no @mbito da gestao
dos Organismos de Investimento Alternativos Imobilidrios sob sua gestdo, é discriminado da

seguinte forma:

Remuneracoes Pagas

O Montante total das remuneragdes pagas pela Silvip - Sociedade Gestora de Organismos
de Investimento Coletivo, S.A. no exercicio econdémico findo a 31 de dezembro de 2025, aos

seus 21 colaboradores, subdivide-se em remuneracoes fixas e variaveis:

i A titulo de remuneracdes fixas: 1.703.269 euros;

ii.  Atitulo de remuneracbes variaveis: 78.011 euros.

Montante Agregado de Remuneracoes

O montante agregado da remuneragdo, discriminado por categorias de colaboradores, é o

seguinte:

i Membros do conselho de administragdo: 598.374 euros;
ii. Responsaveis pelas fungbes de controlo interno: 118.500 euros;

iii. Restantes colaboradores: 1.064.406 euros.

As remuneragoes foram calculadas conforme definido pelos contratos de trabalho e pela
Politica de Remuneracdao da Sociedade. Durante o ano de 2025 ndo se detetaram
irregularidades em matéria de remuneragdes e também ndo se realizaram alteragdes a

Politica de Remuneragao.
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Para além dos membros do Conselho de Administracdo, ndao existem colaboradores da
entidade responsavel pela gestdo cujas atividades tenham um impacto significativo no perfil

de risco do Organismo de Investimento Alternativo Imobiliario.

O numero de colaboradores afetos a gestdo dos Organismos de Investimento Alternativos
Imobilidrios geridos pela SILVIP ao longo do ano de 2025 foi de 21, realcando-se que estas

remuneracgdes nao sao custo efetivo destes Organismos, mas sim da Sociedade Gestora.

Contabilista Certificado Conselho de Administracao

Claudio Miguel Maricato Loureiro Jodo Pedro Manuel Lopes Saragga Leal

Miguel Alexandre Teixeira Coelho

Marco Antonio Bras Gil dos Santos Costa
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opiniado

Auditamos as demonstracgodes financeiras anexas da Almost Future, SIC Imobiliaria
Fechada, SA (adiante designada por SIC), gerida pela SILVIP - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (adiante designada por Entidade Gestora),
que compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de
27 311 686 euros e um total de capital da SIC de 3 433 156 euros, incluindo um
resultado liquido de 729 682 euros), a demonstracao dos resultados e a demonstracao
dos fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data e o anexo as demonstracoes
financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira da Almost Future, SIC
Imobiliaria Fechada, SA em 31 de dezembro de 2025 e o seu desempenho financeiro e
fluxos monetarios relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os organismos de investimento
alternativo imobiliario.

Bases para a opiniao

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

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

Enfase

Conforme divulgado no Relatério de Gestao, embora a SIC continue com parte da sua
atividade condicionada, por restricao de movimentacao das suas contas bancarias,
decretada pelo Tribunal Central de Instrucao Criminal de Lisboa no ambito da Operagao
Picoas, em 2025 foi autorizada a abertura de uma nova conta bancaria, sem limitagdes a
sua movimentacao. Independentemente do aumento de receitas por via de operacgoes
de venda e do arrendamento de ativos imobiliarios ja realizadas, bem como das que se
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perspetivam vir a ser concretizadas, a SIC continuara a analisar as melhores formas de
financiamento assegurando, por um lado, a estabilidade financeira a médio e longo
prazos e, por outro lado, garantindo a liquidez necessaria para os investimentos nos
imoveis em desenvolvimento. A nossa opiniao nao é modificada com respeito a esta
matéria.

Responsabilidades do 6rgao de gestao pelas demonstragdes financeiras

O orgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

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

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

(iii) criacao e manutenc¢ao de um sistema de controlo interno apropriado para
permitir a preparacao de demonstracées financeiras isentas de distorcao
material devido a fraude ou erro;

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

(v) avaliacao da capacidade da SIC de se manter em continuidade, divulgando,
quando aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a
continuidade das atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as
demonstracgoes financeiras como um todo estao isentas de distor¢des materiais devido a
fraude ou a erro, e emitir um relatorio onde conste a nossa opiniao. Seguranga razoavel
é um nivel elevado de seguranca mas nao é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢ao material quando exista.
As distorcoes podem ter origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se,
isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisées
economicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracgdes 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 distor¢cao material das demonstragoes
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 nao detetar uma distorcao material devido a fraude é maior do que o
risco de nao detetar uma distorcao material devido a erro, dado que a fraude
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(if)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

pode envolver conluio, falsificacao, omissées intencionais, falsas declaracoes ou
sobreposicao ao controlo interno;

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

avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo orgao de gestao;

concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢ces que possam
suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da SIC para dar continuidade as
suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a atencao no nosso relatorio para as divulga¢des relacionadas incluidas
nas demonstragoes financeiras ou, caso essas divulgacdes nao sejam adequadas,
modificar a nossa opiniao. As nossas conclusoes sao baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou
condicoes futuras podem levar a que a SIC descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacao, estrutura e conteudo global das demonstracoes
financeiras, incluindo as divulgacgoes, e se essas demonstragdes financeiras
representam as transacoes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentac¢ao apropriada; e

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

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacao
constante do relatorio de gestdao com as demonstracoes financeiras e a prontncia sobre
a matéria prevista no n° 5 do artigo 27° do Regulamento da CMVM n° 7/2023, que
concretiza o Regime da Gestao de Ativos.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Em nossa opiniao, o relatoério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais
e regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as

demonstragoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciacao
sobre a SIC, nao tendo sido identificadas incorrecoes materiais.
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Sobre a matéria prevista no n° 5 do artigo 27° do Regulamento da CMVM n° 7/2023,
que concretiza o Regime da Gestao de Ativos

Nos termos do n° 5 do artigo 27° do Regulamento da CMVM n° 7/2023, que concretiza o
Regime da Gestao de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios

e pressupostos de avaliacao dos ativos que integram o patriménio da SIC.

Sobre a matéria indicada nao identificamos situagdoes materiais a relatar.

Lisboa, 12 de marco de 2026
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Antonio José Correia de Pina Fonseca,
(ROC n°® 949, inscrito na CMVM sob o n° 20160566)
em representacao de BDO & Associados - SROC
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores,
Relatdrio

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no desempenho das nossas
fungdes legais e estatutarias, acompanhamos durante o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2025, a atividade da Almost Future, SIC Imobiliaria Fechada, SA (o “OIC”), gerida
pela SILVIP - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (adiante
designada por Entidade Gestora), examinamos regularmente os livros, registos
contabilisticos e demais documentacao, constatamos a observancia da lei e dos estatutos e
obtivemos do Conselho de Administracao do OIC e da Entidade Gestora os esclarecimentos,
informagoes e documentos solicitados.

O Balanco, a Demonstracao dos Resultados, a Demonstracdo dos Fluxos Monetarios, o
correspondente Anexo e o Relatorio de Gestao, lidos em conjunto com o Relatorio de
Auditoria, permitem uma adequada compreensdo da situacao financeira e dos resultados do
0IC e satisfazem as disposicoes legais e estatutarias em vigor. Os critérios valorimétricos
utilizados merecem a nossa concordancia.

Parecer

Assim, atentos os aspetos acima referidos e a énfase referida no Relatoério de Auditoria,
somos de parecer:

1° Que sejam aprovados o Relatorio de Gestao, o Balanco, a Demonstracao dos Resultados,
a Demonstracao dos Fluxos Monetarios e o correspondente Anexo, apresentados pelo
Conselho de Administracao da Entidade Gestora, relativos ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2025;

2° Que seja aprovada a proposta de aplicacao de resultados apresentada pelo Conselho de
Administracao da Entidade Gestora.

Lisboa, 12 de marco de 2026

O FISCAL UNICO
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Antonio José Correia de Pina Fonseca,
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