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1. Introducgéo

A Volume Comum - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. (a “Volume Comum” ou “SIC”) &
gerida pela Legatum Gest, Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo,
S.A. (a “Legatum Gest") desde 18 de dezembro de 2024,

A SIC foi constituida a 18 de dezembro de 2024, por subscri¢cdo particular, como um
organismo de investimento alternativo imobiliario sob forma societaria e com capital fixo,
assumindo a forma de uma sociedade anénima de investimento coletivo, heterogerida,
com capital social de 50 000,00 € (cinquenta mil euros) e duracgéo inicial de 10 anos,
contados a partir da data da sua constituicdo, prorrogavel por periodos subsequentes
de 5 a 10 anos mediante deliberagéo favoravel da Assembleia Geral de Acionistas.

A constituicdo do organismo de investimento coletivo resultou de um processo de
alteracgdes estatutarias e organicas de uma sociedade comercial por quotas previamente
existente, denominada Volume Comum Empreendimentos Imobiliarios Lda., a qual
tinha como objeto social “Promocdo imobiliaria que consiste em desenvolver com
caracter permanente programas imobilidrios, visa construir edificios ou implementar nos
terrenos as infraestruturas com vista a venda; os promotores podem intervir como donos
das obras, quer como prestadores de servigos; construgdo de todos os tipos de edificios;
atividades de compra e venda de iméveis e revenda dos adquiridos para esse fim,
incluindo atividades de subdivisdo de terrenos em lotes sem introducdo de
melhoramentos; arrendamento e exploragdo de bens imobiliarios”, tendo esta sido
adaptada ao regime aplicavel aos organismos de investimento coletivo sob a forma
societaria nos termos e para os efeitos do Regime da Gestao de Ativos (RGA), aprovado
pelo Decreto-Lei n.? 27/2023, de 28 de abril.

O objetivo da SIC consiste em alcancar, numa perspetiva de médio e longo prazo, uma
valorizag&o crescente do capital e a obtencéo de um rendimento continuo, através da
constituicdo e gestdo de uma carteira de valores predominantemente imobiliarios
baseada em critérios de prudéncia, diversificagcdo, seguranca e rentabilidade, de forma

a acautelar e valorizar os interesses dos Acionistas.

Quanto a tipologia de imdveis e limites ao investimento, a SIC tem as seguintes

caracteristicas:
O patriménio da SIC pode ser investido em:

a) Aquisicdo de prédios rusticos, de prédios urbanos ou de terrenos destinados a
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construcdo (ou aquisicdo de direito de superficie ou outro direito de contelido
semelhante sobre os mesmos ativos) para posterior arrendamento ou outras formas
de exploracao onerosa e venda;

b) Aquisicdo de imoveis para reconstrucdo/reabilitagéo para posterior arrendamento ou
outras formas de exploragao onerosal/venda;

c) Aquisicao de imdveis ja arrendados para rendimento;

d) Participagbes em sociedades imobiliarias ou noutros organismos de investimento
alternativo imobiliario; e

e) A titulo acessorio, a SIC podera investir em liquidez, considerando-se como tal
numerario, depositos bancarios suscetiveis de mobilizacdo a todo o tempo,
certificados de depésito, unidades de participagédo de organismos de investimento
coletivo do mercado monetario, tal como regulados no Regulamento (UE) 2017/1131
do Parlamento Europeu e do Conselho de 14 de junho de 2017, valores mobiliarios
representados ou garantidos por um Estado Membro da Unido Europeia com prazo
de vencimento residual inferior a 12 meses;

f)  Os investimentos, em regra, séo realizados em Portugal.

1. Limites contratuais a politica de investimento:
a) Nao sao aplicaveis limites contratuais ao investimento.

2. Limites legais a politica de investimento:

a) O valor dos ativos imobiliarios ndo pode representar menos de dois tercos do ativo
total da SIC.

b) N&o podem ser adquiridos para a SIC imoveis em regime de compropriedade,
exceto no que respeita a compropriedade de iméveis funcionalmente ligados a
exploragao das suas fragbes auténomas, ou quando o comproprietario seja outro
organismo de investimento alternativo ou uma empresa de seguros ou um fundo de
pensdes, e exista, consoante seja aplicavel, um acordo sobre a constituicdo da
propriedade horizontal ou sobre a reparticdo dos rendimentos gerados pelo imovel.

c) O patriménio da SIC nao pode integrar ativos com 6nus ou encargos que dificultem
excessivamente a sua alienacdo, nomeadamente ativos que sdo objeto de

garantias reais, penhoras ou procedimentos cautelares.

3. Instrumentos financeiros

Considerando que a SIC apenas podera recorrer a utilizacdo de instrumentos

~

financeiros derivados para cobertura do risco de taxa de juro proveniente do patriménio.}z
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4. Reportes e empréstimos

a)

b)

d)

e)

g)

A SIC podera contrair divida, nos termos da lei aplicavel, por forma a prosseguir os
seus objetivos e até ao limite de 90% do valor do seu ativo, podendo contrair
empréstimos e optar por financiamento de curto, medio ou longo prazo.

A SIC podera ainda obter crédito ou aceitar a prestagao de garantias junto dos seus
Acionistas. Sem prejuizo do disposto anteriormente, a sociedade gestora adotara
uma politica prudente relativamente aos niveis de endividamento da SIC de modo
a ndo comprometer a solidez financeira da SIC e a capacidade de cumprimento de
todas as obrigagdes decorrentes da utilizacédo do efeito de alavancagem.

O recurso a alavancagem tem como objetivo elevar a rentabilidade da carteira de
ativos, recorrendo a empréstimos cujo custo expectavel e inferior a rentabilidade
esperada dos ativos.

O recurso a financiamentos por parte da SIC tem como objetivo, no ambito da sua
politica de investimento, a aquisicao de ativos passiveis de integrar a carteira e/ou
o reforco da liquidez com vista a uma melhor gestéo da tesouraria.

Os imoveis que constituem o patriménio da SIC poderdo ser dados em garantia
hipotecaria no ambito de emprestimos contratados pela mesma.

Os empréstimos poderdo igualmente revestir as modalidades de mutuo civil ou
mercantil, desde que em condicbes iguais ou mais favoraveis as oferecidas no
mercado de crédito bancario, devendo ser observado um elevado grau de zelo e de
primazia do interesse dos Acionistas.

Os referidos empréstimos deverao assegurar a rendibilidade — devendo o seu custo
ser inferior ao retorno esperado do ativo financiado — e a solvabilidade da SIC.

As condigbes dos empréstimos deverdo ser contratadas de acordo com critérios de
nao discriminagdo e transparéncia, ndo sendo dada preferéncia a nenhuma
instituicdo de crédito em particular.

A contratacéo de financiamentos por parte da SIC tem por referéncia as condigbes
de mercado, vigentes a data, em termos de prazo, garantias, indexante e spread.
Em matéria de contratagdo de financiamentos a SIC ndo tem qualquer relacdo
exclusiva ou preferencial com qualquer instituicdo de crédito. As garantias dos

financiamentos serdo as hipotecas sobre os imoéveis da SIC.
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2. Contexto Macroecondmico e de Mercado

2.1. Contexto Macroeconémico

Em 2025, a economia portuguesa manteve um perfil de crescimento moderado, num
enguadramento externo ainda exigente, mas ja com melhores condicdes financeiras do
que no periodo 2022-2024. De acordo com a estimativa rapida do Instituto Nacional de
Estatistica (INE), o Produto Interno Bruto (PIB) cresceu 1,9% em volume no conjunto do

ano de 2025, apos ter incrementado 2,1% em 2024".

A composicéo do crescimento continuou a refletir, sobretudo, a resiliéncia da procura
interna, em particular do consumo privado, beneficiando de um mercado de trabalho
ainda relativamente solido e de uma trajetéria de inflagdo mais préxima da estabilidade
de pregos. Em paralelo, a normalizacdo gradual das taxas de juro foi um fator relevante
para a melhoria do sentimento econdmico e para a retoma progressiva de decises de
investimento, ainda que com heterogeneidade entre setores e com a execugéo dos
fundos europeus a permanecer determinante para a intensidade desse movimento?.

No plano dos pregos, o Indice de Precos no Consumidor (IPC) registou uma variacéo
média anual de 2,3% em 2025, traduzindo uma continuidade do processo de desinflacdo
observado desde os maximos de 2022-2023 e contribuindo para alguma recuperacao
do rendimento real disponivel®.

Ao nivel das condi¢bes financeiras, o ano ficou marcado por uma politica monetaria
menos restritiva do que no pico do ciclo, com a taxa de facilidade permanente de
depésito do Banco Central Europeu (BCE) em 2,0%, mantendo o nivel no inicio de
2026“. Nos Estados Unidos, a Reserva Federal encerrou 2025 com o intervalo-alvo da
taxa dos fed funds em 3,50-3,75%, apos ter sido efetuado um corte em dezembro, num
contexto em que a desinflagao foi mais gradual e a avaliacdo do risco “crescimento vs.

inflagdo” se manteve central para a orientagéo futura®.

No sistema bancario, a qualidade do crédito permaneceu controlada: o racio bruto de
non-performing loans (NPL) manteve-se em 2,3% no terceiro trimestre de 2025,
evidenciando estabilidade apesar do periodo prolongado de taxas elevadas no passado

recente®. Ainda assim, € expectavel que a evolucdo futura continue sensivel ao

! Instituto Nacional de Estatistica, 30 de janeiro de 2026, Estimativa Répida do PIB, disponivel aqui.

? Banco de Portugal, 19 de dezembro de 2025, Boletim Econdmico, disponivel aqui.

? Instituto Nacional de Estatistica, 13 de janeiro de 2026, indice de Pregos no Consumidor, disponivel aqui.
“ Banco Central Europeu, 5 de fevereiro de 2026, Monetary Policy Decisions, disponivel aqui.

° Reserva Federal, 10 de dezembro de 2025, Federal Open Market Committee Statement, disponivel agui.

8 Banco de Portugal, 30 de dezembro de 2025, Indicadores do Sistema Bancério, disponivel agui, -

P

4
.
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comportamento do servico da divida de empresas e familias, em especial nos

segmentos mais expostos a variagdes de rendimento e a custos de financiamento.

Nos mercados financeiros, a Bolsa portuguesa registou um ano particularmente
favoravel: o PSI valorizou cerca de 29% em 2025, encerrando o melhor crescimento
desde 2009, num movimento apoiado por resultados empresariais robustos em alguns

sectores e por maior apetite ao risco no contexto europeu’.

Nos indicadores de confianga, observou-se um enquadramento menos exuberante do
que em periodos de expansao forte, mas consistente com um crescimento moderado: 0
Indicador de Sentimento Econémico (ISE) situou-se em 97,2 em dezembro de 2025°,
enquanto o indicador de confianga dos consumidores (em saldo de respostas extremas)
fixou-se em -15,1 no mesmo periodo, espelhando alguma melhoria face a minimos

anteriores, embora ainda em terreno de pessimismo®.

No plano internacional, a economia mundial continuou a crescer a um ritmo proximo de
3%, mas com diferencas relevantes entre blocos e com riscos geopoliticos e comerciais
a condicionarem expectativas. No World Economic Outlook de outubro de 2025, o FMI
apontou para um crescimento global de 3,2% em 2025 e 3,1% em 2026, num cenario
em gue a fragmentacdo comercial e a incerteza geopolitica permanecem fatores de risco

material'®.

Em Portugal, a politica publica na habitagao continuou no centro do debate econémico
e social. Em 2025, destacaram-se medidas dirigidas ao aumento da oferta e a melhoria
da acessibilidade, incluindo opgbes de natureza fiscal e regulamentar, de que séo
exemplo propostas de redugdo do IVA na construgdo de habitacdo dentro de

determinados limites e incentivos associados ao arrendamento’’.

Mantiveram-se, também, medidas de apoio a jovens na aquisicao de habitagdo propria
e permanente, incluindo a isencédo de IMT e imposto de selo ao abrigo do regime
aplicavel até aos 35 anos, com impacto potencial na procura € na dinamica transacional

em segmentos especificos’?.

Para 2026 e anos seguintes, as projecdes oficiais apontam, em geral, para um

crescimento préximo de 2%, suportado pela procura interna, melhoria gradual do

7 Dinheiro Vivo, 31 de dezembro de 2025, disponivel agui. - N\

® Instituto Nacional de Estatistica, 30 de janeiro de 2026, Indicador de Sentimento Econémico, disponivel agui. )

? Instituto Nacional de Estatistica, 29 de janeiro de 2026, Indicador de Confianga dos Consumidores, disponivel aqui. /

' Fundo Monetario Internacional, 14 de outubro de 2025, World Economic Outlook, disponivel agui. x/

" Governo de Portugal, 25 de setembro de 2025, Programa e Medidas para a Habitagao, disponivel agui. 'Y '/" >

'2 Autoridade Tributaria e Aduaneira, Regime Fiscal Jovem — Habitag&io Propria Permanente, disponivel aqui. (;J / }L
%
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investimento e contributo dos fundos europeus, mas com um equilibrio delicado entre
riscos externos, entre os quais se destacam os geopoliticos, do comércio internacional,
e dos precos de energia, e fatores internos, nomeadamente a execucéo de investimento

publico, a produtividade e os constrangimentos de oferta, incluindo no mercado de

habitacéo'®.

2.2. Analise do Setor Imobiliario em Portugal

Durante o exercicio de 2025, o mercado de investimento em imobiliario comercial em
Portugal evidenciou uma evolugao positiva face ao ano anterior, beneficiando de um
enquadramento macroeconémico mais estavel, de uma melhoria gradual das condicoes
de financiamento e de uma maior convergéncia entre as expectativas de compradores
e vendedores. Este contexto contribuiu para um aumento da atividade transacional e
para uma maior diversificagdo do investimento por classe de ativo, com particular
incidéncia nos setores do retalho, hotelaria e logistica, bem como para uma retoma
seletiva do interesse pelo segmento de escritorios, sobretudo em ativos de elevada
qualidade e localizagbes consolidadas. Os investidores estrangeiros mantiveram um
papel relevante no mercado nacional, enquadrado no reposicionamento do capital

internacional em mercados considerados resilientes no contexto europeu’.

O volume total de investimento em imobiliario comercial em Portugal ascendeu, em
2025, a cerca de 2,72 mil milhGes de euros, representando um crescimento homaélogo
de 17%. Apesar de uma desaceleracéo da atividade no quarto trimestre do ano, quando
comparado com o periodo homoélogo, o mercado manteve um nivel de investimento
consistente ao longo do exercicio. O setor do retalho destacou-se como a principal
classe de ativo em termos de captagdo de investimento, representando cerca de 30%
do volume total anual, enquanto o segmento de escritérios registou uma contribuicdo
relevante no ultimo trimestre do ano, refletindo a procura por ativos bem localizados e

com caracteristicas adequadas as atuais exigéncias dos ocupantes'®.

No mercado de escritérios, o exercicio de 2025 foi marcado por uma ligeira redugao dos
volumes de ocupagéo face a 2024, num contexto de maior seletividade da procura. Em
Lisboa, o take-up anual atingiu 204 067 m?, traduzindo uma diminuicdo homéloga de

8%. Ainda assim, a atividade manteve-se significativa, em particular no ultimo trimestre [

" Cushman & Wakefield — Commercial Real Estate Investment Grows, Portugal. disponivel aqui.

'* Banco de Portugal, 19 de dezembro de 2025, Boletim Econémico, disponivel agui. QL
'" CBRE - Figures Investimento Portugal Q4 2025, disponivel aqui. \ [

Volume Comum-= SIC Imobilidria Fechada, S.A, Pag. 10|37 /

(j/‘?’%;\,
0

/



‘\\",
O\
F
do ano. A taxa de disponibilidade registou uma redugao, fixando-se em 7,72% no final
do exercicio, refletindo a escassez de oferta de edificios de elevada qualidade. Este
enquadramento contribuiu para a continuagéo da pressao sobre as rendas prime, tendo

o Centro Histérico e Zona Ribeirinha alcangado, pela primeira vez, o valor de 32,00

€/m?/més, assumindo-se como o eixo com a renda prime mais elevada da cidade’®.

No mercado de escritérios do Porto, a atividade ocupacional em 2025 refletiu igualmente
uma procura orientada para a modernizagao e eficiéncia dos espacos. O fake-up anual
totalizou 43 704 m?, com a mudanga de instalagées a assumir um papel relevante na
dindmica do mercado. A taxa de disponibilidade manteve uma trajetéria descendente,
situando-se em 4,27% no final do ano, reforgando a presséo sobre os ativos de melhor
qualidade. Em termos de rendas, os valores prime mantiveram-se estaveis na CBD da
Boavista, nos 21,00 €/ m¥més, enguanto a zona de Matosinhos registou um aumento

para 16,00 €/m*més’’.

O mercado industrial e logistico registou, em 2025, uma normalizagdo da atividade
ocupacional face aos niveis excecionais observados no exercicio anterior. A absor¢ao
total ascendeu a 361 097 m?, correspondendo a uma reducéo homéloga de 15%. Nao
obstante, o setor continuou a evidenciar fundamentos sélidos, suportados pela escassez
de oferta moderna e pela procura por projetos de elevada qualidade. As rendas prime
mantiveram-se estaveis ao longo do exercicio, situando-se nos 5,25 €/m%més na
Castanheira—Azambuja e nos 6,00 €/m#més no eixo Porto de Leixdes—Aeroporto. Em
termos de investimento, o setor industrial e logistico destacou-se positivamente, com
um volume transacionado de 281,7 milhdes de euros, refletindo um aumento

significativo face a 2024'%.

No setor do retalho, o exercicio de 2025 manteve uma trajetéria de crescimento
sustentado, com particular dinamismo no segmento de High Street Retail. Ao longo do
ano registaram-se 239 novas aberturas de lojas, representando um aumento homélogo
de 13%, com destaque para o setor de Restauracdo & Bebidas como principal motor da
atividade. As rendas prime mantiveram-se estaveis nos principais eixos comerciais,
situando-se nos 145 €/m?/més no Chiado e nos 90 €/m*més na Rua de Santa Catarina.
Nos centros comerciais, 0 desempenho operacional permaneceu positivo, refletido no

crescimento das vendas e do footfall ao longo do exercicio'.

" CBRE ~ Figures Escritérios Lisboa Q4 2025, disponivel aqui.
'" CBRE - Figures Escritérios Porto Q4 2025, disponivel agui.
'® CBRE — Figures Logistica Portugal Q4 2025, disponivel agui.
'® CBRE - Figures Retalho Portugal Q4 2025, disponivel aqui.
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Relativamente as rendibilidades, as prime yields mantiveram-se globalmente estaveis
no final de 2025, sinalizando uma maior maturidade do mercado. As principais excegoes
verificaram-se no segmento de escritorios, nomeadamente na Zona de Expanséo e no

Parque das Nagdes, onde se observou um ajustamento em alta de 25 pontos base, para

6,25% e 6,00%, respetivamente?®.

Os Organismos de Investimento Alternativo Imobiliario (OIA imobiliario) continuaram a
apresentar uma evolugdo positiva ao longo de 2025. O valor dos ativos sob gestao
atingiu um novo maximo histérico, situando-se préximo dos 18,7 mil milhées de euros,
refletindo um crescimento homélogo expressivo e uma valorizagdo acumulada relevante
nos ultimos anos®'. Os OIA imobiliarios fechados reforcaram a sua importancia relativa
no mercado, enquadrados numa maior procura por solugdes de investimento coletivo
com exposicao ao setor imobiliario e com horizontes de médio e longo prazo.

Em sintese, de acordo com os principais relatérios de mercado nacionais e europeus, o
mercado imobiliario portugués enquadra-se num contexto de maior estabilidade e
maturidade, beneficiando de fundamentos solidos e de um posicionamento competitivo
no contexto europeu®* . Apesar de um enquadramento marcado por maior seletividade
dos investidores, o imobiliario em Portugal manteve-se, em 2025, como uma classe de
ativo resiliente, suportada por niveis de ocupagdo consistentes, desempenho
operacional positivo nos principais segmentos e pela relevancia crescente dos critérios
de qualidade e sustentabilidade na valorizagéo dos ativos.

3. Volume Comum - SIC Imobiliaria Fechada, S.A.

3.1. Estratégia da SIC

A Volume Comum SIC destaca-se por possuir um patriménio imaterial de elevado valor,
alicergado numa tradicao solida de exceléncia na construcéo civil € num servigo de
assisténcia pés-venda que se distingue pela sua qualidade e atencao ao cliente. Esta
reputacao, construida ao longo de varios anos, tem vindo a consolidar a credibilidade
da empresa junto do mercado e dos seus parceiros, permitindo que os projetos

desenvolvidos sejam continuamente procurados por um conjunto fiel de investidores,

2 CBRE - Figures Investimento Portugal Q4 2025, disponivel aqui.

*' CMVM - Dados sobre Organismos de Investimento Alternativo Imobiliario (2025), disponivel aqui.
* CBRE - Portugal Real Estate Market Outlook / Executive Summary, disponivel aqui.

*' Cushman & Wakefield — European Outlook 2026, disponivel agui.
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muitos dos quais tém mantido uma relagdo de longo prazo com a sociedade. Esta
fidelizacdo é reflexo direto da confianga, seriedade e competéncia demonstradas em
todas as fases dos empreendimentos, desde a concegcdo ate a entrega e
acompanhamento pos-venda.

Para além deste legado, a imagem positiva da Volume Comum SIC é reforgada por
atributos como fiabilidade, credibilidade e confianga, que se tém tornado sinénimos da
marca. Estes aspetos, aliados a reconhecida qualidade —tanto aparente como intrinseca
— dos produtos disponibilizados, tém sido fundamentais para potenciar o sucesso
comercial da empresa. A constante procura pela exceléncia, refletida em cada detalhe
dos empreendimentos, confere a sociedade uma capacidade diferenciadora no mercado
imobiliario, permitindo ndo sé alcangar como superar as expectativas dos clientes e
investidores. Este reconhecimento do mercado traduz-se, ainda, numa elevada taxa de
sucesso nas operacgdes de comercializacdo das suas unidades.

Todos estes elementos, articulados de forma estratégica, constituem o verdadeiro pilar
sobre o qual assenta a visdo e missdo da empresa. E esta forte base que orienta a
atuacéo da Volume Comum SIC, sustentando o seu posicionamento e servindo de guia
para o desenvolvimento dos seus negocios.

No decorrer do Ultimo exercicio, a Legatum Gest decidiu que a sociedade Volume
Comum SIC adotasse uma nova abordagem na conducao dos seus negdcios, ajustando
a estratégia face as dinamicas do mercado. Tradicionalmente, a empresa dedicava-se
primordialmente a promocao imobiliaria em zonas centrais e valorizadas da cidade do
Porto, aproveitando o forte crescimento urbano e a procura por imoveis de qualidade.
Contudo, antecipando uma possivel desaceleragéo do ciclo de promog¢ao imobiliaria, em
2025 foi tomada a decisdo de diversificar a atuagdo, passando a privilegiar o
investimento que proporcione rendimento estavel e seguro a sociedade. Esta nova
orientacéo estratégica visa garantir a sustentabilidade financeira a medio e longo prazo,
mitigando riscos inerentes a volatilidade do setor.

Neste enquadramento, optou-se por manter em carteira, apesar do interesse
manifestado por investidores, um projeto hoteleiro de grande potencial, situado junto ao
interface modal de transportes de Campanha. Esta localizacao, estrategica e em franca
valorizagdo, antecipa um significativo acréscimo de valor para o ativo. Assim, foi
celebrado um contrato-promessa de arrendamento com um operador hoteleiro de
referéncia, ficando a Volume Comum SIC responsavel pela construgéo do edificio, a ser
entregue em regime “‘chave na mao”. Esta operacéo ilustra bem a aposta num modelo
de negdcio que privilegia a geracgéo de rendimentos estaveis, através da exploracao de

ativos de elevado potencial e valorizagéo futura.
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Paralelamente, mantendo a linha tradicional de atuagdo, a empresa procedeu a
aquisicao de um conjunto de trés edificios situados no gaveto formado pelas Rua
Anselmo Braancamp e Rua Moreira, destinados a concretizacdo de um novo projeto de
promog&o imobilidria habitacional. Imediatamente apés a aquisigdo, foi iniciado o
processo de licenciamento junto das entidades competentes, demonstrando o
compromisso da Volume Comum SIC com a agilidade e rigor no desenvolvimento dos
seus projetos. Este investimento reforca a posigao da empresa no segmento residencial,
respondendo a procura crescente por habitagdo de qualidade em dareas urbanas
centrais.

Face ao contexto exposto, as orientagdes estratégicas da gestdo centram-se, nesta
fase, na criagéo de condigdes 6timas para a concretizagéo das vendas dos imoveis que
se encontram em fase de licenciamento, bem como para o desenvolvimento das
respetivas obras. A empresa pretende, assim, capitalizar o atual ciclo favoravel do
mercado imobiliario, maximizando o retorno dos seus investimentos e garantindo a
sustentabilidade dos resultados.

Relativamente ao patriménio licenciado localizado na Rua de Santos Pousada, o futuro
do ativo ainda se encontra em aberto, estando em avaliagéo diferentes possibilidades
para a sua valorizagdo. Entre as opcées em anélise, destaca-se a possibilidade de
proceder a construgdo do edificio para, posteriormente, o arrendar a uma entidade
gestora de alojamento temporario, aproveitando a excelente localizagéo do imével, que
o torna particularmente atrativo para este segmento de mercado. Esta flexibilidade
estratégica permite a Volume Comum SIC adaptar-se de forma dinamica as
oportunidades e desafios do setor, garantindo uma resposta adequada as exigéncias do
mercado e contribuindo para o reforgo sustentado do seu patriménio e dos seus

resultados.

3.2. Evolugao da Carteira e das atividades da SIC

O exercicio de 2025 destacou-se como um ano de constante atividade na Volume
Comum, marcado por uma dinamica intensa de aquisicéo, alienagéo e desenvolvimento
de ativos imobiliarios. O contexto econémico e o ambiente de mercado favoreceram a
implementacdo de uma estratégia ativa, permitindo a SIC responder de forma célere as
oportunidades que se apresentaram, sempre com o objetivo de valorizar o patriménio

sob gestdo e otimizar a carteira de ativos.
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O ano teve varios eventos marcantes que valorizaram o patrimonio da SIC e
possibilitaram o escoamento de um ativo que estava com dificuldades de colocacéo no
mercado. Entre estas operagdes, destaca-se uma atuacdo criteriosa na analise dos
ativos detidos, promovendo a alienagéo de iméveis com menor potencial de valorizagao
e maior exigéncia de recursos, libertando assim capital para reinvestimento em projetos

estratégicos. Esta abordagem permitiu ndo s6 uma maior eficiéncia na gestdo dos

recursos, como também aumentou a liquidez do portefélio.

Em junho de 2025, apés uma analise detalhada do mercado imobiliario do Porto, foi
identificada uma oportunidade relevante de investimento na Rua Anselmo Braamcamp
e ha Rua da Moreira. Neste contexto, a Volume Comum concretizou a aquisi¢cao destes
ativos, reforcando a aposta em zonas urbanas com elevado potencial de
desenvolvimento. No seguimento do processo negocial, foi possivel realizar uma
permuta do apartamento situado na Rua Santos Pousada, nimeros 353, 357 e 369,
otimizando assim a composicéo da carteira e garantindo maior coeréncia estratégica

entre os ativos detidos.

A aquisicdo dos ativos localizados na Anselmo Braamcamp e na Rua do Moreira
enquadra-se numa estratégia de desenvolvimento imobiliario focada na promogéo de
habitacdo, respondendo a necessidade crescente deste tipo de oferta na cidade do
Porto. O projeto arquiteténico concebido para estes locais ja se encontra em fase de
apreciacdo e licenciamento pela Cé&mara Municipal do Porto, demonstrando o
compromisso da SIC em contribuir para a regeneracao urbana e para a criagao de valor
acrescentado, ndo so para os investidores, mas também para a comunidade local. Este
posicionamento permite antecipar a valorizagéo futura dos ativos, na expectativa de

aprovacao célere do licenciamento e inicio das obras.

Paralelamente, noutro ambito de intervencgéo, foi possivel obter a licenca de construgéo
e iniciar a empreitada na Rua de Bonjoia e Rua Pinheiro de Campanha, um projeto
ambicioso que prevé a edificacdo de uma unidade hoteleira moderna e funcional. Este
investimento reveste-se de especial importancia, ndo sé pela diversificacdo dos ativos
sob gestdo, mas também pelo seu potencial de geracédo de receita a médio e longo

prazo. A expectativa € que o hotel esteja concluido e pronto para inauguragao em 2027,
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contribuindo para o dinamismo econémico da zona envolvente e para o reforgo da

presenca da SIC no setor turistico.

Adicionalmente, prosseguem diligéncias no sentido de identificar e captar um investidor
interessado na aquisicdo do ativo localizado na Santos Pousada, nimeros 399 a 407.
Apos uma avaliacdo estratégica, concluiu-se que este imével ndo apresenta a dimensao
ajustada a estratégia de investimento delineada pela SIC, pelo que se considera mais
eficiente a sua alienagéo. Esta decisdo esta alinhada com o plano de racionalizagéo do
portefélio, privilegiando ativos com elevado potencial de desenvolvimento e retorno, e
libertando recursos para novas oportunidades que contribuam para a valorizagao global
da carteira.

A 31 de dezembro de 2025, os ativos sobre gestdo eram os seguintes:

Imoveis Area m* Valor do imgvel

Campanha - Hotel 1895 1473 900,00
Rua Santos Pousada  n® 399 a 407 1416 1 299 250,00
U4541 - Rua Anselmo Braamcamp, 228 432 436 424 60
U4681 - Rua do Moreira 300 122553518
UB786 - Rua Anselmo Braamcamp, 220 a 226 835 926 947 52
5 362 057,30

O valor dos ativos imobiliarios era de 5 362 057,30 € o que representava 95,28 % do
total do ativo.

ke 2025
Balango (Valoresam Euros)
Montanie % Montante %
Ativo
Ativos imobiliarios 2097 648,73  54.58% 5368205730 9528%
Qutros atvos imobiliarios oo 0.00% 0,00 0,00%
Depeositos & ordem e a prazo 2 243 528 64 40,85% 239064,53  4.25%
Oulros valores alivos 250 433 76 4 56% 2672112 04T%
545151113 T00% 50T 947 on "
Passivo
Comissdes @ outros encargos a pagar 0,00 0,00% 0,00 D0,00%
Emprestimos centraidos 22 DBE.BO  39.80% 0,00 0,00%
Ouiras contas credores BEB29.13 1547T% 453548 285%
Outros valores passivos 2505178 44 .82% 149 376,18 97.05%
o g n ey T 152 81587 180
Valar Liquido Global da SIC 5 435 843,62 547392728
N.® de Agdes 5 000 000 0 5 000 D00
Valor da Agac 91,0872 1.0848
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2024 2035
Demaonstragdo de Resullados (Valoresem Euros)
. Moniante % Montanta %
Proveitos
Carteira de Imdveis
Rendimentos de ativos 0,00 0,0% 000  00%
Ganhos em allvos imobiliarios 11 124 365,51 98.2% B B84.01  19.5%
Mais valias de ativos imobiliarios 0,00 D,0% 284 676,42 66.1%
Qutros Rendimentos
CQutres 195 403,65 1,8% 6403512 144%
11322 769,47 100% 445 595,50 ![li'l"T
Custos
Carteira de Iméveis
Menos alias de ativos 0.00 0,0% 000 00%
Perdas em &tivos imobilianos b 538 096,24 84, 1% 2905078 T 1%
Comissdes de transagoes 0,00 0,0% ooe  00%
Outros custos
Juros de empréstimos 86 034,25 1.3% 174,28 0,0%
Fomecimento & senigos extamos 81 966,92 0,9% 3107454 7.6%
Comissac de gestas 17 298 98 0,2% 27 444,92 B,7%
Comissdo de deposita 209 80 0.0% 5 466,98 1,3%
Prowsdes do exercicio 0.00 0.0% 0,00 0,0%
Impastos 8 843,50 0.1% ¥ 228,90 1,8%
Cutros 246 721,39 3,4% 307 048,54 T53%
T 288171,12 100% 407 511.90 100%
Resultade Liquido do Periodo 4 054 598,35 38 083,66
3.3. Performance da SIC
1 0%
0,70%
_ B Valorizacio Ano
0%

2025

O Ativo Liguido da SIC, a 31 de dezembro de 2025, era de 5 473 927,28 €. Os Proveitos
e Ganhos gerados, ao longo do ano de 2025, foram de 445 595,56 €, dos quais 381
560,43 € respeitam a Ganhos em Ativos Imobiliarios. Relativamente aos custos, estes
totalizaram 407 511,90 € em 2025, sendo que o montante mais significativo, 300 435,62

€, respeita a perdas de exercicios anteriores, mais concretamente a reversdo dos

ajustamentos dos valores dos imoveis alienados em 2025.

O resultado liquido foi, assim, de 38 083,66 €, correspondendo a uma rentabilidade
efetiva de 0,70%.
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Encargos Valor % do VLGF

Comissdo de gestdo 27 44492 € 0,50%
Comissao de deposito 548898 € 0,10%
Taxa de supervisdo 2400,00€ 0,04%
Auditoria 7380,00€ 0,13%
Avaliagdes ativos imobiliarios 3321,00€ 0.06%
Imposto selo 468377€ 0,09%
Seguros S043€ 0,00%

50 769,10 € 0,93%

(1) Valor Liquido Global do Fundo a 31 de dezembro de 2025

A Taxa de Encargos Correntes, que € composta pela comiss3o de gestéo fixa, comisséo
de depésito, taxa de supervisdo, custos com auditoria e outros custos correntes de um
OIC, estabeleceu-se nos 50 769,10€ no final do ano de 2025, o equivalente a 0,93% do
VLGF.

EVOLUCAO COTACAO

2e

1,0948 €

—a
(1))

el o - ey

\
=7
5
G
o
%

€ )
o 5

A cotacgédo da Volume Comum, a 31 de dezembro de 2025, era de 1,0948€.

3.4. Distribuicao de Rendimentos

A SIC capitalizara, por regra, a totalidade dos rendimentos obtidos, n&o estando prevista
a distribuicdo com caracter periédico dos rendimentos provenientes dos proveitos

liquidos das aplicagées e das mais-valias realizadas.

Nao obstante o disposto na alinea anterior, sempre que o interesse dos Acionistas o
aconselhe, e salvaguardadas a solvabilidade e a solidez financeira da SIC, a Entidade

Gestora podera decidir proceder a uma distribuigdo extraordinaria de rendimentos, total
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ou parcial, sujeita a aprovagédo da Assembleia de Acionistas, que deliberara sobre a

proposta que Ihe for apresentada.

Nos termos do ponto 8. do Capitulo Il do Regulamento de Gestao da Volume Comum,
a Legatum Gest, como Entidade Gestora da SIC, propde que o Resultado Liquido do
Exercicio positivo no valor de 38 083,66%€ (trinta e oito mil, oitenta e trés euros e sessenta

e seis céntimos), tenha a seguinte distribuicdo: Resultados transitados — 38 083,66€.

3.5. Gestdo do Risco

Reconhecendo que o risco é intrinseco a atividade de gestao de ativos, a Sociedade
Gestora tem desenvolvido um sistema de gestdo de riscos sustentado em
procedimentos de identificacdo, avaliagdo, mensuragdo, acompanhamento e
monitorizacdo de riscos, os quais estdo alicercados em politicas e procedimentos
adequados e claramente definidos, com vista a certificar que os objetivos da SIC s&o
atingidos e que sdo adotadas as acgbes necessarias para responder, de forma

adequada, aos riscos previamente reconhecidos.

A funcao de gestéo de risco é responsavel pela identificagdo, avaliacdo, mensuragao,
acompanhamento e controlo de todos os riscos materialmente relevantes a que a SIC
se encontra sujeita, com o objetivo de manter os niveis de exposicdo em linha com os
limites determinados no Regulamento de Gestéo e legislagéo aplicavel. Pretende-se,
com isto, que a SIC atue dentro dos seus limites, sem que incorra em perdas que afetem
a sua situacao financeira. Desta forma, a politica de gestao de riscos pretende manter
uma relacdo equilibrada entre: i. O nivel de capital adequado (principio da solvabilidade),
ii. A remuneragéo dos riscos assumidos (principio da rentabilidade); iii. A conservagao

de uma estrutura de financiamento estavel e ajustada a prépria SIC.

O portefdlio que integra a SIC esta especialmente sujeito ao risco de liquidez, ao risco

de mercado imobilidrio, ao risco de crédito e ao risco de taxa de juro.

A 31 de dezembro de 2025, os limites legais e regulamentares da SIC, encontravam-se

integralmente cumpridos, conforme a descricdo abaixo:
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Posigao de liquidez
% Ativo Liquido
Depdsitos bancarios 239 064 53 4,25%
Posigao de alavancagem, derivados, reportes e empréstimos
% Ativo Liguido
Financiamentos bancarios 0,00 0,00%
Empréstimos Acionistas 0.00 0,00%
Total 0,00 0,00%
Estrutura dos imoveis em caneira
% Ativo Liquido
Campanh3 - Hotal 1473 900,00 26,22%
Rua Santos Pousada , n® 399 a 407 1298 250,00 23,12%
U4541 - Rua Anselmo Braamcamp, 228 436 424 60 7,76%
U4681 - Rua do Moreira 122553518 21,81%
UB786 - Rua Anselmo Braamcamp, 220 e 226 926 947 52 16,49%

Total 5 362 057,30 95,40%

Ao nivel da gestdo da liquidez, encontra-se implementado um conjunto de
procedimentos que permitem acompanhar possiveis situacdes que se entendam poder

gerar riscos desta natureza. Assim:

- Previamente a aquisi¢do de qualquer imével, é analisado o seu impacto ao nivel do
perfil de liquidez da SIC;

- Ao nivel da gestéo, & analisada a estrutura de custos da SIC e as necessidades de
capital versus proveitos, de modo a enquadrar eventuais necessidades de aumento de

capital ou possibilidade de eventuais distribuigées ou reducées do mesmo.

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 mesma. No que se refere aos
financiamentos, a SIC podera contrair divida, nos termos da lei aplicavel, por forma a
prosseguir os seus objetivos e até ao limite de 100% do valor do seu ativo, podendo

contrair emprestimos e optar por financiamento de curto, médio ou longo-prazo.
Ao nivel do controlo do Risco de Mercado, sdo efetuadas as seguintes analises:

¢ Rendibilidade e evolugao dos ativos/passivos sob gestao;

* Tipologia da carteira de imoveis.

O risco de mercado imobiliario foi analisado, através da evolugéo da variagdo de precos

dos ativos imobiliarios que compdem o patriménio imobiliario e do mercado de
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arrendamento. Ambos s3o motivados por diversos fatores, principalmente pela

localizagéo geogréfica, setor de atividade ou mesmo a qualidade dos inquilinos.

A Legatum Gest, reconhecendo a importancia do Risco de Mercado na gestao da SIC,
acompanha e monitoriza ao longo do ano a sua rendibilidade, a evolugao da valorizagéo

do seu ativo e dos passivos.

Ao nivel da gestdo do Risco de Crédito, estdo implementados procedimentos de controlo
da qualidade crediticia dos prestadores de servicos e inquilinos, no caso de imoveis
arrendados, sendo a analise feita previamente a contratacdo de qualguer servigo ou

arrendamento de imoveis pertencentes a SIC.

De forma a controlar o risco de crédito dos arrendatarios da SIC, caso existam, séo
monitorizadas, periodicamente, as rendas em divida, a sua expresséo face as rendas
emitidas e ao peso no fundo, bem como a reparticdo temporal dos valores em divida e

a situacdo dos contratos que lhes deram origem.

O Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho de 18 de junho
de 2020 (Regulamento da Taxonomia), que complementa as obrigacdes de divulgagao
previstas no Regulamento 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de
novembro de 2019, estabeleceu Critérios Técnicos de Avaliacdo ("Critérios") para
atividades economicas ambientalmente sustentaveis, que se encontram desenvolvidos
no Regulamento Delegado (UE) 2021/2139 da Comissao, de 4 de junho de 2021.

Os investimentos subjacentes a este produto financeiro ndo tém em conta os Critérios

da UE aplicaveis as atividades econémicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.

Nao obstante, a Legatum Gest considera que os principios de investimento sustentavel
estdo alinhados com os seus valores e com os seus deveres de reputacédo, estando a
elaborar ferramentas de analise e procedimentos que lhe permitam identificar e
descrever, de forma clara e precisa, o modo como agrega os riscos de sustentabilidade
nas suas decisbes de investimento, bem como de meétricas de avaliagdao ou
quantificacédo, caso os mesmos venham a ser identificados. Pela natureza dos ativos
alvo das decisbes de investimento e pelo horizonte temporal dos mesmos, a Legatum
Gest sempre incorporou nas decisdes 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 setor imobiliario.
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3.6. Eventos Subsequentes e Perspetivas Futuras

A Legatum Gest, reconhece que a sua responsabilidade nio se limita apenas a mera
administragdo dos ativos detidos, mas estende-se a necessidade de assegurar uma
gestao ativa, estratégica e dinamica do patriménio sob sua algada. Esta abordagem é
fundamental para garantir que os projetos propostos sejam devidamente avaliados,
recebam a aprovagdo necessdaria e possam ser concretizados de forma eficaz. A
sociedade estd consciente de que o seu patriménio representa um conjunto de
oportunidades que exige constante monitorizacdo, andlise e adaptacdo, de modo a
maximizar o seu potencial e contribuir para o desenvolvimento sustentavel e o sucesso
dos objetivos definidos.

Neste contexto, a Legatum Gest tem vindo a desenvolver, através de estudos
aprofundados e diligéncias minuciosas atualmente em curso, uma base de ponderacado
abrangente de cenarios, tal como foi realizado para o patrimonio localizado em
Campanha. O objetivo & criar uma matriz robusta de avaliacdo que permita, com total
clareza e transparéncia, considerar os riscos inerentes e os resultados potenciais
associados a cada alternativa de utilizagdo. Com este método, pretende-se chegar a
uma decisdo fundamentada sobre o melhor uso para cada patriménio imobiliario
pertencente @ Volume Comum, assegurando que cada opgéo seja ponderada ndo so
em fungéo dos interesses economicos, mas também do impacto social e ambiental,
sempre em alinhamento com as melhores praticas de gestao imobiliaria.
Paralelamente, e tendo em consideragio a manifestacéo clara dos Acionistas no sentido
de impulsionar o crescimento da sociedade — fator decisivo para que a estrutura
societaria tenha evoluido para o modelo SIC —, a Legatum Gest intensificara os seus
esforgos na identificagdo de novas oportunidades de investimento. Através de uma
gestao profissional, inovadora e orientada para resultados, a sociedade continuara a
dedicar-se a um compromisso central: criar valor sustentado, diversificar e ampliar o seu
portefélio, e aumentar a escala das operagdes. Este compromisso sera materializado
por meio de estratégias de investimento criteriosas, parcerias estratégicas e uma
abordagem proativa & procura de novas tendéncias de mercado, garantindo assim que
a sociedade se posiciona na vanguarda das melhores praticas e se prepara para
responder aos desafios e oportunidades que surgem num ambiente econémico cada

vez mais competitivo e exigente.
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Porto, 20 de fevereiro de 2026

O Conselho de Administracao

jw x(m\r / /C,\J T,

Presidente: José Miguel Marques

va

Vogal: José Souga Lopes

Vogal: Alexandre Teixeira Mendes
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4.3. Demonstracédo dos Fluxos Monetarios em 31 de dezembro de 2025

(Valores expressos em euros)

2025 2024

Discriminacdo dos fluxos Valor Somatorio Valor Somatério

Operacdes sobre as agdesda SIC

Recebimentos

Subscricgo de agbes

Comissé&o de subscricao

Comisséo de resgate
Pagamentos

Resgates de actes

Rendimentos pagos aos acionistas

Qutros pagamentos s/ agbes da SIC

Fluxo das oparagdes sobre as aches da SIC 0,00

i

Operacgoes com ativos imobiliarios
Recebimentos
Alienacdo de ativos imobiliarios 585 500,00 11 626 899,29
Rendimento de ativos imobilidrios 135 730,76
Adiantamentos por conta de venda de ativos imobilidrios 5 000,00
Qutros recebimentos de ativos imobilidrios
Pagamentos
Aquisi¢ao de ativos imobilidrios -2 380 500,00
Comizsdes em ativos imobilidrios
Despesas correntes (FSE) com ativos imabiliarios -8 220,32 -13 160 245,85
Adiantamento por conta de compra de ativos imobiliarios -357 103,61
Outros pagamentos de ativos imobiliarios -708 875,32

Fluxo das operagcbes sobre walores imobilianos 2 356 364 .88

Operacdes da carteira de titulos
Recebimentos
Venda de titules
Rendimento de titulos
Pagamentos
Compra de titulos
Juros e custos similares

Fluxo das operacbes da carteira de titulos 0.00 0.00

Operacoes de gestdo corrente

Recebimentos

Juros de depositos bancarios 3 480,24 73 040 88

Reembolso de impostos e taxas

Financiamento

Outros recebimentos correntes 405 000,00
Pagamentos

Comisséo de gestao -26 107,15

Comisséo de deposito -5 22143

Impostos e taxas -9 52567 -19 832,13

Taxa supenisdo -2 200,00

Financiamento -22 086,60 -65 357,10

Juros de financiamento -96 034,29

Outros pagamentos correntes -12 717,54 -29 735,00

Fluxo das operacoes de gesidao cormente 330 821 85 -13

Operacoes eventuais

Recebimentos

Ganhos extraordinarios

Ganhos imputaweis a exercicios antericres 60 014,94

Recuperagio de incobravels

Outros recebimentos de operagbes eventuais
Pagamentos

Perdas extraordinarias -1014,25

Perdas imputaweis a exercicios anteriores

Cutros pagamentos de operagdes eventuais A7 721,77
Fluxe das operacdes eventuais 21 278,82
Saldo dos fluxos monetarios do periodo -2 004 484,11 -1 822 467,81
Disponibilidades no inicio do periodo 2 243 528,64 4 065 996,45
Disponibilidades no fim do periodo 239 064,53 2243 528,64

Conselho de Administragéo: Contabilista Certificada:
o A~ , .
Rl i
C A0 0 1 ;
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5. Anexo as Demonstra¢cées Financeiras

5.1. Introdugao

A “Volume Comum — SIC Imobiliaria Fechada, S.A.”, doravante denominada de Volume
Comum ou SIC, é um organismo de investimento alternativo imobiliario sob a forma

societaria, heterogerido, de capital fixo e subscricdo particular.

Conforme consta no Regulamento de Gestdo da SIC, a “Volume Comum - SIC
Imobiliaria Fechada, S.A.” foi previamente comunicada & Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios a 16/12/2024, tendo sido constituida a 18/12/2024, e tem a duragao
inicial de 10 anos, contados a partir da data da sua constituicdo, prorrogavel por
periodos subsequentes de 5 a 10 anos mediante deliberacdo favoravel da Assembleia

Geral de Acionistas.

A Volume Comum - SIC Imobiliaria Fechada, S.A. é gerida pela Legatum Gest,
Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. desde 18 de
dezembro de 2024.

As notas deste Anexo seguem a numeragao prevista no Plano Contabilistico dos Fundos
de Investimento Imobiliarios (PCFIl), conforme previsto no Regulamento da CMVM n.°
2/2005. As notas omissas nao tém aplicagao por inexisténcia ou irrelevancia de valores

ou situag8es a reportar.

5.2. Principios contabilisticos

Como principios contabilisticos, adotam-se os seguintes:

Continuidade: a SIC opera continuamente, com duracgéo ilimitada, entendendo-se que

nao tem intencdo nem necessidade de entrar em liquidagao.

Consisténcia: a SIC ndo altera as suas regras, principios, critérios e politicas
contabilisticas de um periodo para o outro. Se o fizer e o efeito for materialmente

relevante, tal facto é referido no Anexo.

Materialidade: as demonstracées financeiras da SIC evidenciam todos os elementos
que sejam relevantes (qualitativa e quantitativamente) e que possam afetar avaliagdes

ou decisbes pelos utilizadores interessados.
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Substancia sobre a forma: as operagbes sdo contabilizadas atendendo a sua

substancia, isto &, a realidade dos factos e ndo apenas a sua forma documental ou legal.

Especializacao: os elementos patrimoniais da SIC s&o valorizados e reconhecidos de
acordo com a periodicidade do calculo do valor das acdes, independentemente do seu
recebimento ou pagamento, incluindo-se nas demonstragdes financeiras do periodo a

que dizem respeito, bem como os seus ajustamentos de valor daqui decorrentes.

Prudéncia: significa que & possivel integrar nas contas um grau de precaucgéo ao fazer
estimativas exigidas em condicées de incerteza sem, contudo, permitir a criagdo de
reservas ocultas ou provisbes excessivas ou a deliberada quantificagdo de ativos e

proveitos por defeito ou de passivos e custos por excesso.

5.3. Notas ao Anexo

Nota 1

Do reconhecimento, para cada imével, da diferenga entre o respetivo valor contabilistico
e o valor resultante da média aritmética simples das avaliagdes periciais, resultam os

seguintes valores:

Valor Média das

Imoveis P S Diferenca
contabilistico avaliagdes
Campanha - Hotel 1 473 900,00 1473 900,00 0,00
Rua Santos Pousada , n® 398 a 407 1289 250,00 1 299 250,00 0,00
U4541 - Rua Anselmo Braamcamp, 228 436 424,60 616 686,50 -180 261,90
U4681 - Rua do Moreira 122553518 1 220 500,00 503518
UB786 - Rua Anselmo Braamcamp, 220 e 226 926 947,52 83081350 96 134,02

5 362 057,30 5 441 150,00

Os iméveis em carteira & data de 31 de dezembro de 2025 que apresentam diferenca
entre o “Valor Contabilistico” e o “Valor da Médias das Avaliagbes” foram adquiridos em
junho de 2025. No ano da aquisi¢ao os iméveis séo valorizados pelo custo de aquisi¢ao,

passando no ano seguinte a estar valorizados pelo valor da média das avaliacées.
Nota 2

Quanto ao numero de agdes emitidas, resgatadas e em circulagdo, assim como
relativamente ao valor liquido global da SIC e da agao no inicio e no fim do periodo em

referéncia, temos os seguintes valores:
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Descrigdo No inicio Subscrigbes  Resgates PAEBIGGRE! e Qutros e gAA e No fim
resultados periodo

Valor base 50 000,00 50 000,00
Diferenga subscrigdo/resgate 0,00 0,00
Resultado distribuido 0,00 0,00
Resultado acumulado 1331 245,27 4 054 588 36 5 385 843 62
Ajustamento em imaveis 0,00 0,00
Resultado do periodo 4 054 588,35 -4 054 598,35 38 083,66 38 083 66
Somas 5 435 843,62 0,00 0,00 0,00 0,00 38 083,66 5 473 527,28
N.” de agdes 5 000 000,00 5 000 000,00 o
Valor por agao 1,0872 1,0948

A SIC ndo contempla no seu Regulamento de Gestao:

- Resgates com valor da primeira avaliacao subsequente;

- Acdes com diferentes direitos e/ou classes de comercializag¢ao.

Nota 3

No que se refere ao inventario dos ativos da SIC e relativamente & “A — Composicao
discriminada da carteira de ativos”, apresentamos apenas as rabricas com relevancia

para esta SIC, ou seja, a “1 — Imoveis situados na UE", a ‘7 — Liquidez", a “8 —

Empréstimos” e a “9 — Outros valores a regularizar”.

Avaliagio 1 Avaliagas 2

e E Valor do
1. Imoveis stos Area (m sl
Datn Valor Data Walor
1.1 Terrenos 1895 1 591 000,00 1 356 BOO,00 1473 900,00
1.1.1 Urbanizados
1.1.1.2. Nio arrendados
1.1.2 Nio urbanizados 1895 1 591 000,00 1 356 B0O,00 1 473 900,00
1.1.2.2. Nio arrendados 1895 1 591 000,00 1356 800,00 1473 800,00
Campanhd - Haotel 1895 13122025 1 891 000,00 1312/2025 1356 800,00 7473 800,00
1.4 Construgdes acabadas 2783 3 957 300,00 3937 200,00 3 868 157,30
1.4.1 Arrendadas
1.4.2 Nbo arrendadas 2783 3 997 300,00 3937 200,00 3 BBA 157,30
2783 3 997 300,00 3937 200,00 3 888 157,30
Rua Santes Pousada | n® 389 a 407 1416 1M12/2025 1301 300,00 131272025 1297 200,00 1299 250,00
U4541 - Rua Anselmo Braamoamp, 226 432 DRDE/2025 5E2 000,00  20/05/2025 651 373,00 436 424,60
U4&E1 - Rua do Maoreira 300 09/06/2025 1311 000,00 2000572025 113000000 123553518
UATEE - Rua Anselmo Braamcamp, 220 & 226 635 803 000,00 20/05/2025 8458 627,00 926 947 52
Total wers § 688 300,00 6 294 000,00 & 362 057,30
Quant Moeda Cotagio Jurns decor.  Valor Global
T. Liquidez 239 064,53
7.4 A vista 12 447,58
7.1.1 Numerario 0,00
7.12D0% 18 447,58
DO Milemium BCP 70,34
DO Santandes 00356312077020¢ 4152 08
DO Abanca 57714
PO Camegosa 365715
Do BRI 360,88
Do ceh 40 0OG,00
7.1.3 Fundes de tesourasia 0,00
7.2 A prazo .00
7.21 DP's & com pré-auso 0,00
7.22CD's 0,00
7.2.3 Valores mobiliancs com prazo < 12 meses 219 616,84
Banco Abanca 218 616,84
8. Empréstimos 0,00
8.1 Empréstimos obtidos 0,00
8,2 Descobertos o000
8.2 Componente varidvel de fundos mistos o,oo
8. Outros valores a regularizar =127 194,56
8.1 Valores alivos 2672142
911 Adiantamentos por conta de imowis 0,00
8.1.4. Renda em divida 0,00
915 Outros 26 72112
2.2, Valores passivos 153 815,67
.21 Recebimentos por conta de imoveis 0,00
8.2.5 Rendas adiantadas .00
5.28. Dutros 153 915,67
Total 111 868,98
Valor Liguido Global da SIC 5473 927,28
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No que se refere ao inventario dos ativos da SIC e relativamente a “D - Informagéo

relativa as agées”, temos:

Total Categoria A

Em circulagéo 5 000 000,00 5 000 000,00
Emitidas no periodo

Resgatadas no periodo

Notad4e5

A SIC nao possuia titulos em carteira a data de 31 de dezembro de 2025.
Nota 6

Valorizagao dos ativos

O valor da acéo é calculado diariamente e determina-se pela divisdo do valor liquido
global da SIC pelo nimero de agdes em circulagéo. O valor liquido global da SIC é
apurado deduzindo & soma dos valores que o integram, incluindo o Passivo, o montante

de comissdes e encargos suportados até ao momento da valorizacao da carteira.
Regras de valorimetria e calculo do valor da agdo

1. A avaliacdo de imoveis é realizada por, pelo menos, dois Peritos Avaliadores de
Iméveis (PAI), nos seguintes termos:
a) Com uma periodicidade minima de, pelo menos, 12 meses:

b) Previamente & sua aquisicdo e alienacdo, ndo podendo a data de referéncia da
avaliagado do imdvel ser superior a seis meses relativamente a data do contrato em

que é fixado o preco da transacao;

¢) Sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteragées significativas

no valor do imével, nomeadamente a alteragdo da classificacdo do solo:

d) Previamente a qualquer aumento ou reducéo de capital, com uma antecedéncia
nao superior a seis meses, relativamente a data de realizacdo do aumento ou

reducéo;

e) Previamente a fusdo ou cisdo de OIA imobiliario, caso a ultima avaliagdo dos
iméveis que integrem os respetivos patrimoénios tenha sido realizada ha mais de

seis meses relativamente a data de produgéo de efeitos da operagéo;
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f) Previamente a liquidacdo em espécie do OIC, com uma antecedéncia nao superior

a seis meses, relativamente a data de realizagéo da liquidagao.

2. Os imoveis sao valorizados pela média simples dos valores atribuidos pelos dois
PAI.

3. Caso os valores atribuidos difiram entre si mais de 20%, por referéncia ao valor

menor, o imével em causa & novamente avaliado por um terceiro PAI

4. Sempre que ocorra uma terceira avaliagdo, o imovel é valorizado pela média
simples dos dois valores de avaliagdo que sejam mais proximos entre si ou pelo

valor da terceira avaliacdo caso corresponda a média das anteriores.

5. Emderrogacao do disposto no n.° 2, os imoéveis s&o valorizados pelo respetivo custo
de aquisicdo, desde o0 momento em que passam a integrar o patriménio do OIC e
até que ocorra uma avaliagéo exigida de acordo com o previsto no n.° 1 do presente

artigo.

6. Os imoveis adquiridos em regime de permuta sado valorizados no ativo do OIC,
devendo a responsabilidade decorrente da respetiva contrapartida ser inscrita no

respetivo passivo.

7. A contribuicdo dos imoveis adquiridos nos termos do numero anterior, para efeitos
do cumprimento dos limites previstos na lei, & aferida pela diferenca entre o valor

inscrito no ativo e aquele que figura no passivo.

8. Os imodveis prometidos vender sdo valorizados ao preco constante do contrato-
promessa de compra e venda, atualizado pela taxa de juro adequada ao risco da

contraparte, quando, cumulativamente:
a) 0OO0IC:

i) Receba tempestivamente, nos termos do contrato-promessa, os fluxos financeiros

associados a transacao;

ii) Transfira para o promitente-comprador os riscos e vantagens da propriedade do
imovel;

i) Transfira a posse para o promitente adquirente;

b) O preco da promessa de venda seja objetivamente quantificavel;

c) Os fluxos financeiros em divida, nos termos do contrato-promessa, sejam

guantificaveis.

9. A avaliagdo dos projetos de construgéo é realizada por, pelo menos, dois PAI, nos
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seguintes termos:

a) Previamente ao inicio do projeto;

b) Com a periodicidade minima indicada no artigo anterior e sempre que ocorram

circunstancias suscetiveis de induzir alteragdes significativas no valor do imovel;

¢) Em caso de aumento ou reducdo de capital, de fuséo, de cisdo ou de liquidacao, do 4(%

OIC, com uma antecedéncia maxima de trés meses.

10. A avaliagéo de ativos néo financeiros obedece aos métodos de avaliagdo utilizados

e reconhecidos nos respetivos mercados relevantes.

11. Os critérios de avaliagdo de instrumentos financeiros n&o negociados em
plataforma de negociagéo, a fixar pela sociedade gestora, consideram toda a
informacgao relevante sobre o emitente e as condicées de mercado vigentes no
momento de referéncia da avaliagdo e tém em conta o justo valor desses

instrumentos.

12. Para efeitos do numero anterior, a sociedade gestora adota critérios que tenham
por base o valor médio das ofertas de compra e de venda firmes ou, na

impossibilidade da sua obtenc&o:

a) O valor médio das ofertas de compra e de venda difundidas através de entidades
especializadas, caso as mesmas se apresentem em condicdes normais de
mercado, nomeadamente tendo em vista a transacéo do respetivo instrumento

financeiro

b) O valor médio das ofertas de compra difundidas através de entidades

especializadas, caso nao se verifiquem as condigbes referidas na alinea anterior.

13. Os instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado serdo
valorizados ao preco no momento de referéncia nos mercados em que se
encontrem admitidos & negociagdo. Caso os pregos praticados em mercado
regulamentado ndo sejam considerados representativos, sdo utilizados os critérios
de avaliagao aplicaveis aos instrumentos financeiros néo negociados em plataforma
de negociagao.

Momento de referéncia da valorizagio
O momento do dia relevante para efeitos de valorizagéo dos ativos que integram a SIC &
0 seguinte:

» Para efeitos de divulgagéo, o valor das acdes sera publicado mensalmente com
referéncia ao ultimo dia de cada més;
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« Para efeitos internos, o valor das acées é calculado no final de cada dia util.

Nota 7

A liquidez da SIC, a 31 de dezembro de 2025, decompunha-se da seguinte forma:

Contas Saldo inicial Aumentos Redugoes Saldo final
Numerario
Depésitos & ordem 37 528,65 15125 519,29 15 143 600,35 19 447 59
Depésitos a prazo e com pré-aviso 200 000,00 600 000,00 800 000,00 0,00
Certificados de deposito
UP de fundos de tesouraria 2 005 999,99 14 108 350,12 15894 733,17 219616,94
Outras contas de disponibilidades
Total 2 243 528,64 29 833 869,41 31 838 333,52 239 064,53
Nota 8

A SIC, a 31 de dezembro de 2025, apresenta os seguintes registos relativamente as

rubricas de devedores:

Entidades Devedores por Qutros figihG
rendas vencidas devedores
Talentoso Azul Unipessoal LDA 329,54 329,54
Gold Energy - Comercializadora de Energia, S.A. 8,76 8,76
Construbygrupocasais 6414,76 6 414,76
Bandeira Reis Lima & Bras da Cunha 525,00 525,00
ADENE - Agéncia para a energia 696,80 696,80
EDP 18,68 18,68
Estado - imposto retido por terceiros 18 588,24 18 588,24
Total 0,00 26 581,78 26 581,78

Nota 9

Existe uma total comparabilidade das rubricas do Balango, da Demonstragdo dos
Resultados e da Demonstragdo dos Fluxos Monetarios com os valores do periodo

anterior.
Nota 10

Em 2025 a SIC n&o tem dividas a terceiros cobertas por garantias reais prestadas pela

propria SIC.
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Nota 11 /

A SIC nao constituiu provisées durante o ano de 2025.

Nota 12 _
b

A SIC n&o procedeu a retengdo na fonte, em relacdo aos rendimentos obtidos e-—-%

contabilizados na SIC. A%/ |

Nota 13
A SIC, a 31 de dezembro de 2025, ndo tem responsabilidades com e de terceiros.
Nota 14

No exercicio econdémico de 2025 as remuneragbes auferidas pelos membros dos drgdos
sociais (executivos e ndo executivos), dirigentes e restantes colaboradores da entidade
responsavel pela gestao da SIC, e suportadas por essa, encontram-se espelhadas no

quadro que se segue:

Grupo N.° de Remuneracdo Remuneragio Valor Total
Hp Beneficiarios Fixa (1) Variavel (2) (3)= (1) + (2)

Conselho de Administragéo 4 256 450,00 256 450,00
Conselho Fiscal 3 17 460,00 17 460,00
Responsaweis pela gestdo de riscos e pelas fungoes de 5 58 520,00 58 520,00
controlo
Restantes colaboradores 6 123 242 68 123 242,68
Total 15 455 672,68 0,00 455 672,68
Nota 15

O imposto do exercicio, em 31 de dezembro de 2025, decompunha-se da seguinte

forma:

Imposto do Exercicio 2025 2024
Imposto sobre o rendimento
Imposto sobre as mais valias prediais

Impostos indiretos 7 101,49 14 702,15
Imposto de selo 4 683,77 332204
Impeste municipal sobre iméweis 1 246,68 5 292,65
Adicional imposto municipal sobre imoweis 1171,04 6 087 46

Qutros impostos 128,41 228,81
Taxas 128,41 228,81

Total 7 229,90 14 930,96

A diminuicdo dos impostos suportados em 2025 decorre da alienagdo dos ativos
imobiliarios realizada 2024.
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Vogal: José SouZa Lopes
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Vogal: José Alves Coelho

Vogal: Alexandre Teixeira Mendes

volume Comum — SIC Imabiliaria Fechada, 5.A Pag. 37 | 37



HLB

RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACC)ES FINANCEIRAS
Opinido

Auditdmos as demonstracdes financeiras anexas da Volume Comum - Sic Imobilidria Fechada,
S.A. (0 “OIC”), que compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um
total de 5 627 842,95 euros e um total de capital do OIC de 5 473 927,28 euros, incluindo um
resultado liquido de 38 083,66 euros), a demonstracdo dos resultados, e a demonstracdo dos
fluxos de caixa relativas ao ano findo naguela data, e as notas anexas as demonstracdes
financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢cdo financeira da Volume Comum - Sic
Imobilidria Fechada, S.A. em 31 de dezembro de 2025 e o seu desempenho financeiro e fluxos de
caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios geralmente aceites em
Portugal para os fundos de investimento imobiliario.

Bases para a opinido

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

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

Responsabilidades do 6rgdo de gestdo pelas demonstracdes financeiras
O d6rgao de gestdo é responsavel pela:

- preparacdo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com os
principios geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobilidrio
fechados;

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

- criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacdo de demonstracdes financeiras isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou
a erro;

- adocédo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
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- avaliacdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracoes
financeiras como um todo estdo isentas de distor¢cdes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranca, mas ndo € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetard sempre uma distorcdo material quando exista. As distor¢cdes podem ter origem em
fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstracdes financeiras.

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

- identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo material das demonstracdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorcao material
devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas
declaracdes ou sobreposicdo 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 opinido sobre a eficacia do controlo interno do OIC;

- avaliamos a adequacéao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo érgdo de gestdo do OIC;

- concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo érgao de gestdo do OIC, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condicdes que possam suscitar duvidas significativas
sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que
existe uma incerteza material, devemos chamar a atencdo no nosso relatdrio para as
divulgacodes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou, caso essas divulgacodes
ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na
prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condicdes
futuras podem levar a que o OIC descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentacao, estrutura e conteudo global das demonstracdes financeiras,
incluindo as divulgacodes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transacoes e
0s acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacdo apropriada; e

- comunicamos com os encarregados da governacao do OIC, entre outros assuntos, o ambito e
o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo
qualguer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.
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A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacdo constante do
relatdrio de gestdo com as demonstracdes financeiras e a pronuncia sobre a matéria prevista no
n.2 5 do artigo 27.2 do Regulamento da CMVM n.2 7/2023, que concretiza o Regime da Gestdo de
Ativos.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatdério de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstracdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciacdo sobre o

OIC, nédo identificAmos incorrecdes materiais.

Sobre a matéria prevista no n.2 5 do artigo 27.2 do Regulamento da CMVM n.2 7/2023, que
concretiza o Regime da Gestdo de Ativos

Nos termos do n.2 5 do artigo 27.2 do Regulamento da CMVM n.2 7/2023, que concretiza o
Regime da Gestdo de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios e
pressupostos de avaliacdo dos ativos que integram o patriménio do OIC.

Sobre a matéria indicada ndo identificAmos situacdes materiais a relatar.
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SANTOS VAZ, TRIGO DE MORAIS & ASSOCIADOS, SROC, LDA.
Representada por Teresa Maria da Cunha Soares Martins
(ROC N.21405 e registado na CMVM com o n.2 20161015)
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