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1.1. Enquadramento Macroeconomico

Economia Internacional

Apds um ano de 2022 de ma memoria para os mercados, 0 primeiro trimestre deste ano registou subidas amplas
comparativamente com ganhos em agées, crédito, obrigagdes soberanas, ativos de mercados emergentes e cripto moedas. As
matérias-primas foram a lnica excecdo significativa a este padréo, com os pregos do petréleo a cairem em todos 0s meses do
primeiro trimestre. A analise macroecondmica de alto nivel para o trimestre comegou com uma nota algo otimista gragas as
muitas noticias positivas em janeiro.

Por exemplo, 0 preco do gas natural na Europa diminuiu -24,8% de janeiro a fevereiro, o que dissipou as preocupagbes sobre uma
possivel recessdo. O aumento da confianga dos consumidores, que atingiu © seu ponto mais alto dos ultimos meses, refletiu-se
numa série de indicadores de sentimento. Entretanto, a economia da China continuou a abrir e as restri¢bes foram flexibilizadas,
aumentando as expectativas de que mais economias a nivel global iriam registar crescimento. Devido a melhoria das perspetivas
macroeconémicas, muitas ativos tiveram um inicio de ano muito forte. Por exemplo, 0 S&P 500 (+6,3%) e o STOXX 600 (+6,8%)
na Europa tiveram o melhor inicio de ano desde 2015. Mas, & medida que fevereirc avangava, o ambiente nos mercados tornou-
se decididamente mais sombrio.

A principal causa foi a divulgacdo de dados economicos positivos publicados nos EUA e uma inflacdo mais elevada do que o
previsto, que convenceram os investidores de que estavam iminentes mais aumentos de taxas de juro. De facto, o desemprego
atingiu um minimo de 53 anos de 3,4%, o que suscitou um debate sobre a possibilidade de um cenario de "ne londing" da economia
dos EUA, que significava inflagio elevada e crescimento robusto, forgando a Reserva Federal a ainda mais aumentos de taxas. Nao
obstante, os Estados Unidos ndo foram o tnico pais a registar esta tendéncia. A inflagdo subjacente na Zona Euro atingiu um
maximo historico de +5,3% em janeiro, de acordo com os dados divulgados em fevereiro o que desencadeou uma liquidagao
significativa de obrigagdes internacionais, com o Global Aggregate Bond Index da Bloomberg a registar o seu pior desempenho em
fevereiro desde a sua criacdo em 1990 (-3,3%).

Em margo, os investidores aumentaram as suas expectativas para as taxas terminais do banco central devido a persisténcia da
inflagdo. No seu testemunho semestral no Congresso, o Presidente da FED confirmou esse facto, afirmando que a FED estaria
preparada para aumentar o ritmo de subida das taxas e deixando explicitamente a porta aberta a futuras alteragdes de 50 pontos
base. Pouco depois, a 8 de marco, as taxas de rendibilidade a 2 anos atingiam um maxime nao observado desde 2007 e as
expectativas para a taxa terminal da FED atingiam um novo méximo do ciclo de 5,69%. A curva de 2510s fechou nesse dia com
uma inversao de -109bps, o que ndo acontecia desde 1981. Mas, tudo isto mudou abruptamente quando o Silicon Valley Bank
entrou em colapso, suscitando preocupagdes sobre o sistema financeiro e receios de um maior contagio. Na sequéncia de um
intenso escrutinio por parte dos investidores e de saidas significativas de depositos, o Credit Suisse acabou por ser comprado pelo
UBS com garantias do governo suico. Devido 4 significativa turbuléncia no mercado que resultou desta situacao, os investidores
questionaram-se se 0s bancos centrais iriam terminar o atual ciclo de aumento das taxas. Em meados de margo, as taxas de
rendibilidade das obrigacdes do Tesouro a 2 anos registaram a maior descida diaria desde 1982 e apesar da recuperagao geral do
mercado acionista, as a¢des dos bancos sofreram um impacto negativo, com o indice de bancos KBW a cair -17,9%. No final do
més, os mercados davam indicacio que estariam a estabilizar-se. Desde o pico da agitagao, as medidas de volatilidade, como o
indice MOVE e o indice VIX, diminuiram significativamente, impulsionados pelas melhoras nas condicoes financeiras. Além disso,
como os investidores estavam muito menos preocupados com aumentos abruptos das taxas, as obrigagbes soberanas tiveram
um desempenho excecional. De facto, desde margo de 2020, quando os investidores se refugiaram em paraisos seguros e a FED
reduziu as taxas e reiniciou a compra de obrigacdes, os titulos do Tesouro dos EUA tiveram o seu melhor desempenho mensal em
trés anos.
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Os mercados financeiros tiveram um segundo trimestre mais inconsistente. Alguns investimentos tiveram um desempenho
Mercados acionistas em 2023 excecional, com as agobes tecnolégicas a superarem
Fone Refmioa/or 0 significativamente outros investimentos devido ao interesse na
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STOXX EURORE 600 Inteligéncia Artificial {IA). Isto incluiu outros ativos de risco, 0 que

5

contribuiu para a diminuicdo da volatilidade devido a falta de
evidéncias de que os problemas de margo tivessem repercussoes
financeiras mais vastas. Contudo, a inflagdo persistente e a
continuagdo da politica restritiva dos bancos centrais causariam a
subida de yields nas obrigacoes soberanas. Em geral, as matérias-

. v - primas também tiveram dificuldades, com os pregos do petrdleo
FLLeLs \\)0\“9} FEes &,._\?3’ g bruto Brent a cairem pelo quarto trimestre consecutivo. Os

investidores mostraram-se receosos quanto ao inicio do segundo
trimestre, apés a significativa turbuléncia do mercado em meados de margo pela possibilidade de mais faléncias bancarias. Antes
de ser encerrado em 1 de maio, o First Republic Bank, em particular, esteve sob pressao crescente, tornando-se o terceiro banco
a falir este ano, depois do SVB e do Signature.

A maioria dos seus ativos foi adquirida pelo JPMorgan e, a 4 de maio, o indice KBW Banks fechou no seu ponto mais baixc em mais
de dois anos. Mas o que foi notavel no segundo trimestre foi o facto de a turbuléncia financeira parecer isolada, pelo menos por
enquanto. De facto, em junho, o indice VIX de volatilidade das agbes tinha recuado para o seu nivel mais baixo desde o surto de
Covid-19 e tinha terminado o terceiro trimestre em apenas 13,59 pontos, marcando um declinio significativo.

Os bancos centrais continuaram a concentrar-se na manutencdo de niveis elevados de inflagdo, uma vez que a turbuléncia
financeira parecia estar mais sob controlo. Enquanto a inflagéo global caiu no segundo trimestre, a inflagdo subjacente manteve-
se muito mais resistente. Por exemplo, os dados mais recentes relativos a maio revelaram que a inflagao subjacente doindice de
precos no consumidor (IPC) nos EUA se situou em 4,6%, ou seja, ligeiramente abaixo do nivel de 4,7% registado trés meses antes.
A semelhanca dos EUA, a inflacio subjacente na Zona Eurc manteve-se em 5,4% em junho, apenas ligeiramente abaixo do pico
de 5,7% registado em marqo.

EUA: Futuros das taxas l]:l’os Fed Funds (limite inferior) 0 aumento da inflagdo exigiu que os bancos centrais continuassem a
“ente BLocmieey o raiee SAN 08122023

S aumentar as suas taxas diretoras. A FED aumentou as taxas em 25

Dots Map Dec 14

pontos base adicionais em maio e, apesar de ter feito uma pausa em
junho pela primeira vez em mais de um ano, o seu grafico de pontos
previa mais dois aumentos das taxas para o saldo de 2023.

O BCE aumentou a sua taxa de deposito em 25 pontos base em maio e
junho, elevando-a para 3,5%. Dados sélidos, com a economia dos EUA,
em particular, a continuar a mostrar sinais de resiliéncia, forneceram um
apoio adicional a este facto. De facto, as folhas de pagamento nao
agricolas continuaram a crescer rapidamente em abril (+294 mil) e maio
(+339 mil), e o nimero de novos pedidos de subsidio de desemprego tem vindo a diminuir desde o seu pico no inicio de abril.

Relatério e Contas | Lusimovest Fundo de Investimento Imobiliario Fechado 4/43



Asset
yﬂ |

Em resultado da persisténcia da inflacdo e dos bancos centrais "hawkish”, as obrigagbes soberanas registaram dificuldades no
segundo trimestre. As obrigagdes do Tesouro dos EUA registaram uma descida de 1,4%, pondo fim a dois trimestres consecutivos
de ganhos, enquanto as obrigagées alemas registaram uma descida mais moderada de -0,4%. No entanto, os titulos com pior
desernpenho foram os gilts (-6,0%), que registaram a maior queda desde a turbuléncia do mini-or¢amento em outubro passado.
No Reino Unido, onde a taxa de inflagdo do IPCé amais elevada do a4 de depésito baseada em Forwards €STRN

G7, registaram-se varias surpresas positivas em termos de fome Blembercailos s BR02

inflacao e o Banco de Inglaterra aumentou inesperadamente as  a2s
taxas de juro em 50 pontos base em junho. Em comparagdo com =§ P 7P ey LS £
outros bancos centrais, os mercados estéo a prever um ciclo de  **3 e
aperto mais agressivo para o Banco de Inglaterra, com os swaps de ,;2
indice overnight a preverem uma taxa terminal superior a 6%. 175

15
125

Apesar das preocupagdes com a inflagdo e a descida do precodas s

obrigacdes soberanas, os ativos de risco tiveram, de um modo 02
geral, um bom desempenho no 2.° trimestre. Por exemplo, 0 S&P 752

500 aumentou +8,7% em termos de retorno total, o que se seguiu
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a um ganho de +7,5% no primeiro trimestre e & o maior ganho

trimestral desde o quarto trimestre de 2021. O Nikkei no Japao, registou o seu segundo melhor desempenho trimestral numa

década, ja o STOXX 600 (+2,7%) na Europa foi menos rapido, mas ainda conseguiu registar o seu terceiro ganho trimestral
2023 2024e Consecutivosuperior a 6%.

PIB EUA 2,40% 1,40% (Com o NASDAQ a subir +13,1% e o indice FANG+ das mega capitalizagdes
Inflagdo EUA 4,20% 2,90% tecnoldgicas a subir +252%, as agdes tecnologicas voltaram a liderar o
PIB Zona Euro 0,50% 1,20% desempenho do sector. O que foi possivel devido ao intenso entusiasmo em torno

Inflagéio Zona Euro 560% 3,30% do potencial da IA para aumentar a produtividade e acelerar o crescimento

PIB Portugal 210% 1.50% econdmico. A Nvidia (+52,3%) teve um dos desempenhos excecionais no segundo
trimestre devido a procura de processadores de IA, o pre¢o das suas agdes

PIB Espanha 2,20% 1,70% ) _
. aumentou no final de maio, depois de terem anunciado ganhos com uma perspetiva
PIB China 490% 4,00% . s ) i
muito superior as expectativas, aumentado em +189.5% até a data.
Fontes: Santander Asset Management, Banca Santander Toua, FM, No entanto, & importante notar que o S&P 500 igualmente ponderado ndo teve um

(e Variacses anuais

desempenho tdo bom quanto sua contraparte padrao, devendo-se ao facto de as
acoes tecnologicas terem tido um desempenho positivo t&o significativo nos ultimos meses.

A resolucéo do problema do teto da divida dos EUA, que causou brevemente uma volatilidade significativa no mercado, foi outro
fator de apoio aos mercados. De facto, durante um breve periodo de tempo, as yields das obrigagoes do Tesouro com vencimento
apos 0 prazo para a negociacao do teto da divida norte americano subiram, ilustrando como os investidores estavam a exigir uma
compensacio adicional para manter as obrigagées em risco de incumprimento. Mas, a 27 de maio, chegou-se a um COMPromisso
e, em 3 de junho, o Presidente Biden assinou-o como lei.

0 segundo serestre comegou negativo para os mercados. O selloff de obrigagdes no inicio de agosto, conduzindo as yields ao seu
nivel mais elevado dos Gltimos anos, foi o principal acontecimento, tendo a yield da divida norte-americana a 10 anos atingido
4,36%. Esta subida foi alimentada pelas yields reais estando a afetar significativamente a economia real com os juros pagos pela
habita¢ao.
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O Selloff nio teve causa especifica, mas foi influenciado pela diminuicdo de rating dos EUA de AAA para AA+ pela Fitch. A
preocupacao crescente com o défice orqamental dos EUA solidificou a ideia de que as taxas se iriam manter mais altas por mais
tempo.

Em Jackson Hole, Jerome Powell teve um tom muito menos agressivo do que no ano anterior, dissipando as preocupagdes sobre
aumentos radicais de taxa. O inquérito JOLTS revelou que o mercado de trabalho continuou a arrefecer, com a taxa de demissoes
a regressar & sua taxa pré-pandémica de 2,3% e o nimero de vagas a cair para o seu nivel mais baixo desde margo 2021.

Fora dos EUA, as perspetivas economicas continuaram aquém do esperado, com o PMI composto da Zona Euro a recuar para 47,0,
pior do que o previsto e no nivel mais baixo desde final de 2020. Contudo, a leitura flash da inflacio para a Zona Euro ainda esta
nos +5.3%, influenciada pelo aumento do preco do gas natural na Europa (+ 23,5% no més), devido a uma possivel greve nas
instalacoes de GNL na Australia.

A economia chinesa continuou a causar preocupacao, provocando quedas no Shanghai Composite de -6,3%. Em parte, motivado
por dificuldades no sector imobiliario, também o aumento homalogo das vendas a retalho e da produgao industrial diminuiu para
+3.7% e +2,5%, respetivamente. Como resposta, o Banco Popular da China reduziu a taxa da sua facilidade de crédito a médio
prazo.

As obrigacdes e as acdes recuperaram no fecho de agosto a medida que se generalizou o otimismo renovado sobre o soft londing.
Ainflacio core também ajudou a recuperagao com junho e julho a mostrarem a menor subida desde fevereiro de 2021. O S&P
500 (-1,6%) e 0 NASDAQ (-2,1%) estagnaram ap6s 5 meses de subidas, continuando com +18,7% e +34,9%, desde inicio do ano.
0 Hang Seng (-8,2%) teve um dos seus piores meses (-4,4%) enquanto na Europa o DJ Stoxx 600 anulou os ganhos do més anterior
com -2,5% e o Eurostoxx 50 lateralizou (-0,42%).

No terceiro trimestre, apenas 11 de 38 classes de ativos financeiros estavam em territorio positivo, e em setembro apenas 7
tiveram comportamentos positivos, o que fez deste o pior més de 2023. As quedas tiveram varias causas, mas a mais importante
foi a sensagdo crescente de que 0s bancos centrais iriam provavelmente manter as taxas de juro mais elevadas durante mais
tempo, a par de um aumento de $20/barril do petréleo durante o trimestre. As perdas também contribuiram para a reputacao de
setembro como o pior més para os mercados financeiros nos ultimos anos. De facto, foi o quarto ano consecutivo em que o S&P
500 e o STOXX 600 registaram quedas em setembro, bem como o 7° ano consecutivo em que o agregado global de obrigagoes
da Bloomberg registou uma queda no mes.

No que diz respeito aos ativos financeiros, a maior historia do terceiro trimestre foi a corregao das obrigagdes de longo prazo. A
yield a 10 anos do Tesouro norte-americano terminou o trimestre com uma subida de +0,735% para 4,57%, valores que nao se
verificavam desde 2007, enquanto a yield do bund alemao a 10 anos subiu +0,448% para 2,84%, 0 que N30 se registava desde
2011.

Entretanto, também se verificou uma atengao crescente aos persistentes defices orcamentais norte-americanos e que impacto
teriam nas taxas, sobretudo depois de a Fitch Ratings ter baixado a notagéo de crédito dos EUA em agosto, de AAA para AA+,

Este enquadramento levou a um fraco desempenho das agoes, com o S&P 500 e o Eurostoxx 50 2 cair -4,8% e -2.71%
respetivamente. Este foi o pior més do ano até a data para o indice norte americano e deixando-o com uma queda de -3,3%. No
entanto, manteve-se positivo desde inicio do ano, com um ganho de +13,1%. Nao obstante, estes movimentos nao alteraram as
expectativas de mercado para a politica monetaria da Reserva Federal e BCE.

O més de outubro foi de novo fraco para os mercados e dominado, principalmente, pelo ataque do Hamas a Israel e consequente
retaliacio. A preocupagdo dos investidores centrou-se na possibilidade de alargamento do conflito a outros paises do Médio
Oriente e consequentes impactos em varios ativos importantes. Houve um impacto imediato no prego do crude e do ouro (+7,5%
e +7,3% respetivamente) tendo corrigido no final do més.
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O outro grande foco do més recaiu na resiliéncia da economia norte-americana, que nao sO adicionou mais 336l empregos

como continua com pressdes inflacionistas no prego médio do consumidor core, que adicionou mais 0,32%, um maximo nos
altimos 5 meses. Dado isto, os futuros comecaram a descontar uma probabilidade de 41,5% de subida de juros para a reuniao da
FED de janeiro 2024.

Oimpacto desta resiliéncia deu-se, sobretudo, nas yields das obrigagdes soberanas norte-americanas. A Yield a 10 anos subiu pelo
sexto més consecutivo - fechando nos 4,93%, tendo até chegado a ultrapassar o maximo histérico de 2007 de 5%-, o que
transpareceu para a economia real com os empréstimos a habitagao a 30 anos a apresentarem taxas fixas de 7,9%, o valor mais
alto desde o ano 2000.

Em sentido contrario, os dados europeus foram muito mais fracos no més, com a primeira estimativa do PIB da Zona Euro no
terceiro trimestre a registar uma contragio de -0,1%, o pior desempenho desde o segundo trimestre de 2020. No entanto, este
ponto trouxe a boas noticias do lado da inflagdo, com o valor anual em outubro a cair para +2,9%, o minimo dos ultimos de dois
anos, o que impulsionou as obrigagdes soberanas da Zona Euro, com ganhos de 0,4%.

As subidas de taxas apontaram também para quedas nos mercados acionistas, com o S&P500 a cair -2,1% - sendo a primeira vez
que existe uma terceira queda consecutiva mensal desde margo 2020 - e o Eurostoxx 600 com perdas de -3,6%. Os mercados
emergentes também foram afetados, com o indice MSCI EM a registar -3,9%. Ja do lado das obrigagdes, 0s ligeiros ganhos do
lado europeu {bunds +0.3%, OATs +0.2% e BTPs +0.6%) contrastaram com as perdas no lado americano com declinios de -1.3%.

Em sentido inverso aos meses anteriores, novernbro trouxe de novo a especulagdo sobre um pivot da FED devido a crescente
confianga dos investidores de que se chegaria ao final do ciclo de subidas de taxa de juro. A recuperagao dos mercados arrancou
no inicio do més apos a Gltima reunido da FOMC - onde foi dito que as condicdes financeiras tinham restringido
"significativamente” - e foi depois apoiada com a surpresa na inflagao dos EUA com o IPC global a subir apenas+0,04% e o core
com uma ligeira subida de 0,23%. Subsequentes discursos da FED e uma revisao em alta do PIB dos EUA (+5,2%) adicionaram
ainda mais entusiasmo, levando os mercados a aumentar as expectativas de cortes de taxa em maio.

As boas noticias significaram um resultado excecional das A obrigacses em 2023

obrigacdes com a yield do treasury dos EUA a 10 anos a cair de """

4,93% para 4,33%, o maior declinio desde julho 2021. Do lado do || i i ame ton Corperate —— ML Euro Coverrment
BCE, as obrigagbes soberanas da Zona Euro ganharam +3,0%eos =~ ——Mbscomone ——MESTIER
bunds +2,6%. Isto levou os investidores a descontar cortes de taxa ja
em abril do ano que vemn, resultando no melhor resultado do indice
Global de Obriga¢des da Bloomberg desde a grande crise financeira
de 2008, subindo +5,04%.

O apetite de risco também subiu, com o S&P 500 a quebrar as

i . 95
perdas dos meses anteriores com uma subida de +9,1% em /23 tes23mor23 obr/23 maif23 w23 oY23 agel23 sey2d outf2d rovi2d derf2d

retornos totais, e 0 NASDAQ subir até +10.8%, devido as subidas do

setor tecnologico. Por outro o lado, o indice de volatilidade VIX teve a maior queda desde o ano passado. As agbes europeias
também tiveram subidas acentuadas com o Eurostoxx 50 a subir +7,91%. Esta recuperagao também apoiou o crédito empresarial
(EURIG +2,3% e USD IG +5,5%) com os spreads de Investment Grade a contrairem para 1,04%.

Os precos da energia continuaram a cair mesmo depois de anuncio de cortes de produgao da OPEC (Brent -5,2%). Em oposicéo, o
ouro atingiu maximos de 6 meses (+2.6%, $2,036/0z.)

Depois de urn novembro com retornos histéricos para os mercados, sendo os cortes de taxa de juro por parte dos bancos centrais
o tema dominante, dezembro conseguiu superar o desempenho do més anterior, com parte do choque monetario de 2022 a ser
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revertido no periodo. O indice de obrigacdes globais obteve ganhos de +4,2% no més, terminando 0 ano com um retorne, desde
o inicio do mesmo, de +5,7%. Um resultado extremamente inesperado dado o comportamento destes ativos no fim de outubro.
As restantes obrigacdes também continuaram o excelente desempenho, com as obrigagdes a 10 anos norte-americanas a terem
ganhos de +3,5% e as obrigagdes empresariais USD com ganhos de +4,0%, enquanto as obrigacdes soberanas europeias subiram
3,7% e as obrigacbes empresariais EUR a terem um desempenho de +2,8%.

No que respeita as acdes, o final do ano também trouxe subidas significativas, levando 0 S&P500 a ter ganhos de +4,5% e o Nasdaq
a apreciar +5,6%. Do lado europeu, 0 Stoxx 600 subiu +3,9% no més, sendo que os Unicos resultados negativos vieram da china
com o Shanghai Composite a perder -1,7%. Nas matérias-primas, o petroleo brent continuou a tendéncia de descida devido a fraca
procura, terminando o anc a perder -10,3%.

Em suma, 2023 foi um ano de recuperagao extraordinaria apds um 2022 de ma memoria, tendo os mercados registado valores
bastante atrativos para os investidares. O S&P 500 teve uma subida de +26,3%, o STOXX 600 de +16,6% e o indice MSCI World
de +24,4%. As acoes tecnoldgicas foram as que mais se destacaram em termos sectoriais, com o NASDAQ a registar uns
impressionantes +44,7%, enquanto o indice dos 7 magnificos (Apple, Microsoft, Alphabet, Amazon, Nvidia, Meta e Tesla) tiveram
um dos melhores desempenhos de qualquer ativo financeiro em 2023, subindo +107%.

Fonte: Deutsche Bank Early Morning Reid: December, Q4 and 2023 Performance Review

Economia Portuguesa

Apos o fim da pandemia, o PIB de Portugal atingiu 5,4% em 2023, superando o nivel de 2019. O PIB futuro continuou a crescer
rapidamente acima da Zona Euro. O Banco de Portugal prevé uma queda da taxa de inflagdo de 5,2% este ano para 3,3% em 2024
e 2,1% em 2025, ja proximo do objetivo de politica monetaria do Banco Central Europeu. Os efeitos negativos da inflagao ainda
elevada e da maior restritividade da politica monetaria sobre a procura interna foram complementados por melhorias no mercado
de trabalho, medidas publicas de apoio ao rendimento das familias e maiores entradas de fundos europeus. Além das condigbes
monetarias e financeiras menos favoraveis, a pressdo inflacionista internacional diminuiu. A procura externa dirigida aos
exportadores portugueses também diminuiu.

A economia cresceu acima do previsto em 1,6% no primeiro trimestre de 2023, principalmente devido ao dinamismo das
exportacdes, na componente do turismo. A atividade continuou a crescer no primeiro semestre do ano, com variages em cadeia
de 0,3% no segundo trimestre e de 0,5% nos dois trimestres seguintes. A perspetiva de um aumento no rendimento disponivel
real manteve o mercado de trabalho dindmico e incentivou a procura interna. No que diz respeito as exportagdes, houve ganho de
quota adicional nos servigos, em linha com as tendéncias recentes, onde o turismo teve um impacto significativo na economia
nacicnal neste semestre.

A inflagao diminui desde o final de 2022, com as partes mais volateis do IHPC a impactarem em baixa 0s pregos em 2023. Isto foi
refletido principalmente devido a redugdo dos pregos das matérias-primas alimentares e energéticas nos mercados
internacionais. A reducéo da inflagdo, excluindo estes bens, foi determinada pelas pressées associadas ao aumento dos salarios e
margens de lucro, bem como pelos efeitos imprecisos derivados dos componentes volateis da inflacdo. Num contexto de
expetativas de inflagio estabilizadas, a maior restritividade da politicamonetaria resultou na convergéncia da inflacao paravalores
proximos dos projetados para a area do euro e compativeis com o objetivo de estabilidade de pregos no final do horizonte, com a
inflagao do segundo trimestre atingindo -0,3 pontos percentuais (pp) em relagdo as indicagdes de margo do Banco de Portugal. As
pressdes inflacionistas externas diminuiram e a redugdo temporaria do IVA para alguns produtos alimenticios compensou
parcialmente os efeitos da inflagao interna.
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Foi também registada uma melhoria em relagao ao défice da balanga corrente e de capital de +0,4% do PIB em 2022 devido ao
aumento do saldo da balanca de bens e servigos em 2023, bem como os efeitos positivos de volume e termos de troca, e € previsto
pelo Banco de Partugal que a balanga corrente e o saldo de capital devem aumentar para 2,1% do PIB no segundo semestre de
2023.

No primeiro trimestre, a economia portuguesa desacelerou resultado de uma retragdo mais marcante das exportagoes de bens e
servicos, que superou a dindmica da procura interna. Em termos homélogos, o produto interno bruto aumentou ainda 1,9%. O
indicador de clima econémico continuou a tendéncia de desaceleragao, tendo registado um minimo em novembro. O indicador de
sentimento econdémico, por outro lado, continuou negativo, tendo melhorado dos minimos do segundo e terceiro trimestres.

0 consumo privado recuperou no 3T apds uma contragao inesperada no trimestre anterior. Uma explicagdo para a recuperagao
foi a despesa em bens alimentares, bem como a despesa discricionaria em bens e servigos nao alimentares. No entanto, o
consumo privado cresceu apenas 0,9%, abaixo do PIB, e os efeitos da inflagdo e das taxas de juro elevadas foram dissipados tendo
a inflacao desacelerado em termos homologos. Contudo, a confianga dos consumidores voltou a diminuir em novembro, apds a
demissdo do Primeiro Ministro Anténio Costa e o anlincio da dissolugdo do Parlamento. Apds dois trimestres de redugdo, 0
investimento recuperou no 3T23. Essa dindmica foi fortemente explicada pela despesa de capital em material de transporte e
propriedade intelectual. Dindmica essa que se manteve no 4° trimestre, como demonstra a patente nas vendas de veiculos
comerciais. Os indicadores de investimento disponiveis, exceto os de material de transporte, permanecem em terreno negativo,
indicando dindmicas inconsistentes no 4T2023.

No final do ano as exportacdes de bens e servicos cairam. A evolugdo do setor industrial em toda a Europa, especialmente na
Alemanha, foi acompanhada pelas exportacdes de bens. Por outro lado, as exportagdes de servigos contrastam com 05 principais
dados do setor do turismo, como o aurmento do ndmero de hospedes nao residentes, das dormidas e dos proveitos do setor. As
importacdes aumentaram, principalmente ao nivel dos servigos e a avaliagdo da atividade nos mercados externos, bem como as
perspetivas de procura externa para o setor industrial, permaneceram em terreno negativo.

Embora continue a refletir uma economia em pleno emprego, a taxa de desemprego aumentou para 6.7%. O nivel de emprego
foi afetado ligeiramente pela reducdo da populagdo ativa, justificado pelo fim dos empregos sazonais no setor de turismo. A taxa
de desemprego registada no IEFP tem aumentadc lentamente, mas ainda em minimos, enquanto as oportunidades de emprego
tém permanecido relativamente estaveis, embora abaixo das de ha um ano. Ainda que a indstria tenha tido um crescimento
moderado, as remuneragdes cresceram de forma significativa. Nao obstante, os custos do trabalho diminuiram e convergiram
para o crescimento constante de cerca de 6% em termos homologos na Zona Euro. Embora tenha revertido a redugao mais
significativa ocorrida durante o verdo, a produgao industrial continuou a diminuir nas industrias quimica, pasta e papel e calgados.
Apesar do encerramento temporario da AutoEuropa devido a problemas com o fornecimento de pegas, o setor automovel
manteve-se estavel (-0.5%) até final do ano.

O Estado foi o maior beneficiario do contexto de crescimento e de inflagdo, com um crescimento dos impostos diretos (+13.1%
tvha a outubro), e dos indiretos (+6.4% tvha), em particular do IVA (+6.7%). As despesas do subsetor Estado, acumuladas a
outubro, cresceram 3.5%, fruto da dindmica ao nivel da despesa corrente (+3.1%) e dos aumentos salariais e descongelamentos
de progressdes, na Funcio Publica (as despesas com pessoal cresceram 4.3%). Os encargos com o servico da divida cresceram
apenas 0,3% em relagdo ac mesmo periodo do ano anterior, apesar da subida das taxas de juro. O aumento constante das receitas
fiscais, especialmente as indiretas relacionadas a resiliéncia da atividade econémica e especialmente num ambiente de inflagao
elevada, tem superado o aumento das despesas publicas, resultando em um excedente or¢amental ao nivel do subsetor do
Estado. Uma das razdes para a mudanca de remuneragao foi o crescimento explosivo dos Certificados de Aforro (+113% YoY), que
liderou o crescimento homalogo de 2.7% da divida publica direta do Estado em outubro de 2023. A divida publica era de 107,2%
do PIB no final do 3T23. Com a descida dos precos da energia e a reversao de fatores ainda relacionados a pandemia, a taxa de
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inflac&o continua a desacelerar, situando-se em 1.5% em novembro. A inflacdo subjacente, que abrange alimentagao e energia,
desacelera mais lentamente e esta em 2,9 por cento.

Areversio dos efeitos de base e a reposicao do IVA na alimentagdo podem levar a uma aceleragao dainflacao nos proximos meses.
Até setembro, a balanca de bens e servigos teve um excedente maior, devendo-se ao aumento do saldo da balanga de servigos,
que atingiu um maximo histérico. Nos primeiros nove meses do ano, as exportacoes de bens diminuiram 1%, enquanto as
importacdes diminuiram 2.5% permitindo uma ligeira reducdo do défice da balanca de bens.

Fonte: Boletim Econémico Banco de Portugal (meses de Agosto e Dezembro 2023); Banco Santander Totta : Gabinete de Estudos Econdmicos e Relagdes com Investidores | Portugal
Dashboard econdmico Evelugao e Tendéncias 2023)

1.2. Enquadramento Mercado Imobiliario

Mercado Imobiliario em 2023

No ano de 2023, o volume de investimento imobiliario teve um decréscimo de 46% face ao ano anterior, com um volume de
negocios de 1,6 mil milhges.

Os sectores de hotelaria e retalho granjearam mais de um terco do volume total de investimento, com 38% e 36%,
respetivamente.

N&o obstante a hotelaria ter representado a maior quota de investimento, o setor assinalou uma quebra de 30% relativamente ao
ano anterior. Por outro lado, o sector do retalho ultrapassou os 500 milhdes de euros, ou seja, quase triplicou o volume de
investimento.

No inicio do ano 2024, o sector imobiliario enfrenta um ano desafiante dado a menor incerteza da conjuntura face ao ano anterior,
porém, somente no segundo semestre, com a baixa da taxa de juro e diminuicao da inflagdo, sera possivel uma recuperagdo do
sector, continuando a persistir ainda alguma incerteza, com adiamentos de intengdes de investimento em imobilidrio comercial,
ja sentidas nos Ultimos trimestres do ano 2023. Ainda assim, continua a verificar-se uma elevada liquidez no mercado e boas
possibilidades de investimento.

O chamado segmento alternativo (co-living e residéncias seniores e de estudantes, data centers e servicos de saude) também
registou uma quebra de quase 50%, dado que no ano anterior foram transacionados cinco portfélios. Irdo continuar a ganhar
relevancia em termos de ativos transacionados.

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

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

Mercado Residencial

O sector da habitaco registou até setembro um total de 102 mil transagdes, representando uma quebra de 21% a nivel nacional.
Sequindo a mesma tendéncia, o volume total destas transagdes perfaz mais de 20 mil milhdes de euros, correspondendo tambem
a uma quebra de 15%. Relativamente ao domicilio fiscal dos compradores, revela-se que 0 mercado nacional representa 87,3%
do volume de transacdes, enquanto 0 mercado estrangeiro granjeia 12,7%.

Efetivamente, prevé-se que o volume de transagdes em 2023 se fixe na ordem dos 27 mil milhdes de euros, cerca de 12% abaixo
do periodo homologo.
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Apesar da descida no numero de transagdes, continuou a assistir-se a um aumento dos preqos da habitacdo em 20Z3, na ordem

dos 4% e 1% nas Area Metropolitanas de Lisboa e Porto, respetivamente. Ainda assim, ambas as regides assinalam um decréscimo
do preco médio de venda de fogos novos.

Este fenémeno & um reflexo do cendrio adverso dado pela continua subida das taxas de juro verificada em 2023. No entanto,
continua a verificar-se um desequilibrio entre a procura e oferta, pelo que ndo se devera assistir a quebras significativas no preco
médio da habitacao em 2024 e, portanto, as perspetivas do mercado residencial para 2024 mantém-se positivas. Apesar do fim
dos Vistos Gold, devera continuar a assistir-se ao incrementa da atividade de desenvolvimento de novos projetos em zonas mais
acessiveis das grandes cidades procurando satisfazer a procura existente no mercado.

Mercado Hoteleiro

Em 2023, assistiu-se a continua recuperacao do sector, registando recordes nos niveis de procura bem como em volume de
proveitos totais.

Com dados apurados até novembro, Portugal registou mais de 73 milhdes de dormidas em 2023, o que representa um
crescimento de 5% relativamente ao ano anterior e supera o anterior recorde de 70 milhdes em 2019. Por sua vez, também o
niimero de hdspedes atingiu o nimero mais elevado de sempre, ultrapassando os 28 milhdes.

O mercado reage a esta perspetiva, encontrando-se em pipeline cerca de 66 novas unidades hoteleiras, que deverao corresponder
aum acréscimo de 4.802 quartos na oferta hoteleira.

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

Mercado de Retalho

Depois de um ano de 2022 positivo para o sector do retalho, marcado pela recuperagao dos fluxos turisticos e da auséncia de
confinamentos, o0 ano de 2023 continuou a evidenciar esta recuperagao e a acentuar a sua atratividade.

Efetivamente, a faturac&o nos centros comerciais registou um aumento de 7% relativamente ao ano anterior, que j& havia sido
um ano recorde em termos de faturaco. De salientar que os turistas representaram 12% desta faturagao.

De uma forma geral, verifica-se um aumento no indice de volume de negdcios no comeércio a retalho.

Estes indicadores operacionais reforcam a atratividade do sector que levou & entrada de marcas internacionais em Portugal como
a Dior e a Calvin Klein, mas também a estreia da cadeia polaca Pepco.

Mercado de Escritorios

Em 2023, o sector de escritorios em Lisboa registou um volume total de absorcao (take-up) de cerca 103 500 m?, 0 que represente
uma quebra na ordem dos 62% face ao periodo homologo. Ainda assim, importa salientar que em 2022 o sector de escritorics
tinha assinalado um valor de absor¢ao recorde.

Efetivamente, existe procura e falta de oferta, essencialmente na zona prime, o que suporta o crescimento das rendas prime que
se fixam em 27€ em Lisboa e 18€ no Porto.

Apesar da ado¢do massiva do teletrabalho durante a pandemia, verifica-se agora um regresso aos escritorios em permanéncia,
ainda que com alguma flexibilidade por parte de determinadas instituides ou sectores.
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Para 2024 prevé-se um mercado com um dinamismo moderado que deverd recuperar ao longo do ano, com no as empresas a
quererem fixar-se em Portugal, nomeadamente tecnolégicas, mas também um repensar dos espagos, muito por forca das
imposigdes ESG.

Atualmente existe um pipeline de 173.000 m?, que devera ser concluido em 2024,
Mercado de Logistica

O sector da logistica foi 0 mais resiliente nesta crise. O aumento do e-commerce (especialmente na altura do confinamento)
conduziu a uma maior procura de espacos adaptados a este madelo de negécio, particularmente para ocupagao de espagos
logisticos nas areas metropolitanas de Lisboa e Porto e de plataformas de distribuicao de last mile.

O setor registou um volume total de absorgao de 410.974 m* em 2023, representando uma quebra de 20% relativamente ac ano
anterior.

A escassez de oferta e de ativos de qualidade tem vindo a impulsionar o desenvolvimento de oferta nova como o Benavente
Logistic Park, o VGP Park Montijo com 85.000 m?, bem como a entrada de players como a norte-americana Pantonni com a
construcio do Panttoni Park Porto em Valongo com 75.000 m? e a Montepino com a maior plataforma logistica em Portugal,
desenvolvida em Castanheira do Ribatejo. Em termos de rendas no eixo de Alverca — Azambuja o valor m? prime cifra-se em
4,75€/m? (mais 9% que em 2022) e em Lisboa o valor sobe para 6,50 €/m? (mais 13% que em 2022).

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

O Mercado dos Fundos de Investimento Imobilidrio

Em Portugal, o valor dos ativos sob gestao dos Fundos Imobiliarios, em 2023, subiu cerca de 5% para €12.8574 milhdes (tinha
sido de €12.249 milhdes em 2022).

Embora o contexto de incerteza ainda deva marcar o inicio do ano de 2024, perspetiva-se uma evolugdo positiva na performance
dos fundos, sendo que apesar do momento de retragao do mercado, as rendas continuam a subir.

A crescente procura por ativos de retalho e hotelaria terd certamente um impacto positivo na valerizagao e, também
oportunidades para gerar mais-valias.

1.3. Politica de Investimento

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

A finalidade econémica e social do Fundo sera prosseguida através da mobilizagao e aplicagdo das poupangas de investidores,
singulares ou coletivos, nos termos dos paragrafos seguintes, contribuindo, desse modo, para a diversificacdo do mercado de
capitais, para o crescimento da atividade imobiliaria e para o desenvolvimento econdmico do pais.

Relatério e Contas | Lusimovest Fundo de Investimento Imobiliario Fechado 12/43



Asset
Management

A carteira de valores do OIC sera constituida em obediéncia a critérios de sequranga, rendibilidade e L|qu1dez e delafarao parte urm
conjunto diversificado de ativos predominantemente imobiliarios.

A carteira do Fundo podera ser composta por prédios ja construidos, constituidos ou nao em regime de propriedade horizontal, e
prédios destinados ao desenvolvimento de projetos de construgao, todos inscritos no registo predial como fazendo parte do OIC.
A aquisicdo de imédveis para a carteira do OIC tera por finalidade o arrendamento dos mesmas, ou outra forma de exploragao
onerosa, bem como a sua revenda.

Os imoveis detidos pelo Fundo correspondem a prédios localizados em Portugal.
0 OIC n3o ira investir em participagbes de sociedades imobilidrias.

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

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

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

1.4.  Divulgacdo de Informacdes Relativas ao Regulamento (UE) 2019/2088

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

Os riscos de sustentabilidade dos OIC que ndo sequem critérios "ASG" podem ter um impacto material (como riscos financeiros)
no valor dos seus investimentos a medio e longo prazo. Estes riscos podem chegar a reduzir os beneficios, o capital disponivel e
importar alterac3o de preco dos ativos ou respetiva falta de pagamento, que podem gerar um impacto no crédito, liquidez e riscos
de financiamento (funding).

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

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

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

Mais informacdo a propdsito de matérias ASG (Ambientais, Sociais e de melhores praticas de Governo) pode ser consultada em
https://www santander.pt/institucional/empresas-do-grupo/santander-asset-management/politicas.
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1.5. Evolucdo Histérica do Fundo é /

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

O prazo de duragao inicial de 10 anos terminou em julho de 2011, tendo sido convocada a supramencionada Assembleia de
Participantes, na qual foi decidido prorrogar o Fundo por mais 5 anos, com 0s votos favoraveis de 71,3% dos Participantes
presentes na Assembleia tendo registado 28,7% votos contra.

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

O prazo de duracdo adicional de 5 anos do Fundo terminou a 19 de julho de 2016, tendo sido convocada nova Assembleia de
Participantes, para o dia 18 de janeiro de 2016, na qual foi decidido prorrogar o Fundo por mais 5 anos, ou seja, atéa 19dejulho
de 2021. Esta decisdo foi aprovada por 67,84% dos Participantes presentes na Assembleia, com votos contra de 32,14% e
abstencao de 0,02%.

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

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

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

A Sociedade Gestora solicitou 8 CMVM, a 7 de dezembro de 2016, a prorrogagdo do prazo de liquidagao financeira dos créditos
emergentes dos pedidos de resgate subsequentes & prorrogagao do Fundo a 19 de jutho de 2016, por um periodo de 1 ano, sem
prejuizo de antecipacdo do pagamento, logo que verificada a liquidez bastante para tal, podendo tal pagamento ser realizado em
prestacoes, por via dos resultados da alienagao de patrimonio.

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

A 18 de abril de 2017, o Lusimavest liquidou a totalidade do valor dos resgates, liquido da comissao acima mencionada.

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

O prazo de duragdo de 5 anos do Fundo terminou a 19 de julho de 2021, tendo sido convocada nova Assembleia de Participantes,
para o dia 7 de janeiro de 2021, na qual foi decidido prorrogar o Fundo por mais 5 anos, ou seja, até a 19 de julho de 2026. Esta
decisdo foi aprovada por maioria correspondente a 72,37% dos votos dos Participantes presentes ou representados na
Assembleia, com votos contra de 27,63%.
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Os Participantes que votaram contra a prorrogagao puderam solicitar o resgate das unidades de participacao que detém, tendo a
Sociedade Gestora recebido pedidos de resgate de 460.140 UP's. O valor do resgate a liquidar foi apurado ao valor conhecido e

divulgado no ultimo dia do prazo de duragdo em curso, ou seja, 0 valor da UP do dia 19 de julho de 2021, o que equivale
aproximadamente a 28 milhdes de euros.

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

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

0O Fundo tem vindo a realizar varias operacdes de alineagdo de ativos imabiliarios, sem que haja adquirido novos imoveis, com a
consequente alterago da estrutura patrimonial, pelo reforco de liquidez e diminuicao dos valores imobiliarios.

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

Assim, tendo como objetivo a libertagio do excesso de liquidez do Fundo e restituicdo parcial do investimento dos participantes,
ocorreu uma Assembleia de Participantes, a 14 de setembro de 2022, tendo sido aprovado a proposta de redugao do capital do
Fundo, por reducao do valor nominal das unidades de participagéo em circulagdo, em 16,80€ (dezasseis euros e oitenta céntimos),
cada uma, com a unidade de participacio de referéncia de 30 de setembro de 2022 e liquidagéo financeira no dia Util seguinte, 3
de outubro de 2022, confirmado por parecer do auditor do Fundo. O numero de unidades de participagdoem circulacdo ndo sofreu
alteragao.

Em 12 de setembro de 2023, ocorreu nova Assembileia de Participantes, tendo como objetivo a libertagdo do excesso de liquidez
do Fundo e restituicao parcial do investimento dos participantes, tendo sido aprovado a proposta de reducao do capital do Fundo,
por reducdo do valor nominal das unidades de participagao em circulagao, em 23,50€ (vinte e trés euros e cinquenta céntimos),
cada uma, com a unidade de participacao de referéncia de 28 de setembro de 2023 e liquidagao financeira no dia util sequinte, 29
de setembro de 2023, confirmado por parecer do auditor do Fundo. O numero de unidades de participagao em circulagdo ndo
sofreu alteragao.

1.6. Evolugdo das Unidades de Participagao

A evolucio histdrica das Unidades de Participagao do Fundo e o respetivo valor unitario das mesmas nos ultimos anos foi a
seguinte:

find Namero de Unidades | Valor da Unidade de
de Participagao Participagao (€)

2019 1673339 60,1173

2020 1673339 60,8403

2021 1213199 61,7428

2022 1213199 46,0745

2023 1213199 22,0986
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Em 31 de dezembro de 2023, o valor liquido global do Fundo ascendia a 26.810.002,23 euros, repartidos por 1 21 3 199 unidades
de participaco, sendo o valor unitario de cada unidade de participagao de 22,0986 euros.

1.7. Performance

O Fundo registou,  data de 31 de dezembro de 2023, uma rendibilidade anualizada, liquida de comissdes, de -1,37%.

A evolucdo histérica das rendibilidades e risco do Fundo nos ltimos anos foi a seguinte:

Ano Rendibilidade Risco Classe de Risco
2021 1,48% 0,84% 2
2022 2,03% 0,83% 2
2023 -1,37% 0,95% 2

Fonte: APFIPP e SAM SGOIC

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

7 (risco maximo).

H

‘ Elevado Risco

Baixo Risco
S
-

o
T
Remuneragao potencialmente

mais alta

Remuneragéo
potencialmente mais baixa

Comissdes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos altimos 3 anos:

*  N3o houve alteragdes significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo nomeadamente nas taxas de comissdo de
gestao e depdsito, taxa de supervisao e custos com o Revisor Oficial de Contas;
= O Ffundo suportou comissdes de manutencio de saldos de conta entre agosto de 2020 e outubro de 2022, situagao que

j@ ndo se verifica a partir dessa data.
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1.8. Custos e Proveitos 5

Variagao
Descritivo 2023-12-31 2022-12-31 S P

Proveitos
Juros e Proveitos Equiparados 159779 0 159779 0%
Rendimento de Titulos 0 0 0 0%
Ganhos em Ativos Imaobilidrios 823100 2609991 -1786891 -68%
Rendimentos Ativas Imobiliarios 1875080 2746122 -871041 -32%
Reversoes de Ajustamentos Dividas a Receber 15 830 334524 -318694 -95%
Outros Proveitos e Ganhos Correntes e Eventuais 39512 38798 714 2%
Total 291330 5729434 -2816133 -49%

Custos

Juros e Custos Equiparados 0 o0 0 0%
Comissoes e Taxas 1232740 1398974| -166233 -12%
Comissao de gestao 542093 793 366 -251273 -32%
Comissao de depasito 4819 7052 -2233 -32%
Comissoes de mediagac 670 588 505134 165 454 33%
Outras comissoes e taxas 15241 93422 -78 181 -84%
Perdas em Ativos Imabilidrics 1656714 1334462 322252 24%
Impostos 80281 194 959 -114 678 -59%
Provisoes Dividas a Receber 15661 299087 -283 427 -95%
Fornecimentos e Servigos Externos 504 249,88 1050457 -546 207 -52%
QOutros Custos e Perdas Correntes e Eventuais 1092 78527 -77 436 ~99%
Total 3 490 737 4356 466| -865729 -20%
Resultado do Fundo -577 436 1372968| -1950404 -142%

Aredugao de capital no final do 3° trimestre de 2023 permitiu uma redugéo dos custos correntes, nomeadamente dos custos com
a comissao de gestao, a qual é calculada sobre o VLGF antes do apuramento das comissdes de gestdo, depdsito e taxa de

Supervisao.

A reducdo dos proveitos com rendas, em cerca de 32%, face ao ano anterior deve-se, essencialmente, a perda de rendas dos
imoveis com rendimento vendidos no 2° trimestre de 2022 (Quinta da Marquesa, Palmela e Leziria Park) e em 2023 (Hotel Vila
Sol e Armazém em Rio Mau).

Em contrapartida, as contas de depdsito 4 ordem no Banco Santander passaram a ser remuneradas a partir do 1° trimestre de

2023, permitindo compensar em parte a perda de rendimentos com rendas.

Relativamente aos custos com fornecimentos e servicos externos, verificou-se uma redugao global na ordem dos 52%, sendo
justificado na sua maior parte pela redugao de custos da rubrica reparagdes, uma vez que a empreitada de remodelagao do predio
sito na Avenida Calouste Gulbenkian, 3, Funchal, em curso ao longo do ano 2022, entrou em fase de conclusdo no ano 2023.

Em termos absolutos, verificou-se uma diminuicio dos montantes de provisoes e reversdes de provisdes, 0 que demonstra que,
em 2023, a maior parte dos arrendatarios consequiu realizar os pagamentos nos prazos acordados, ndo sendo necessario a
constitui¢ao de provisoes,

As perdas em ativos imobiliarios foram superiores aos ganhos em ativos imobiliarios, contribuindo negativamente para o
resultado de exercicio do ano 2023 do Fundo. As perdas em ativos imobiliarios resultam essencialmente dos ajustamentos

negativos no valor dos iméveis por via da reavaliagéo, no valor global liquido de 1,5 mithGes de euros.
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No exercicio de 2023, verificou-se uma evolugio negativa do ativo global do Fundo, comparativamente ao ano anterior, em cerca

1.9. Demonstracao do Patrimonio

de 49%, tendo terminado o ano com ativos sob gestdo no montante global de 30.770.899,02 euros, apresentando a seguinte

composicao, por referéncia a data de 31 de dezembro de 2023:

Descritivo 2023-12-31 2022-12-31
Imoveis 21559150 51409 564
Devedores 2810514 2816304
Saldos Bancarios 5384483 4670974
Outros Ativos 1016752 1187636
Total dos Ativos 30 770 899 60 084 478
Provisdes Dividas a Receber 3572454 3572624
Qutros Passivos 388443 614239
Total dos Passivos 3960 897 4186 863
Valor Liquido do OIC 26 810 002 55897614

As disponibilidades e aplicagdes financeiras do Fundo apresentavam, a data de 371 de dezembro de 2023, um saldo de
5.384.483,15 euros, tendo sido auferidos no exercicio um montante global de juros de 159.778,89 euros.

Areducio do ativo do Fundo em 2023 deve-se essencialmente a venda de iméveis no montante total de 29.016.800,00 euros, no

qual se inclui o Hotel Vila Sol, Quarteira.

1.10. Evolucao dos ativos sob gestao

A data de 31 de dezembro de 2023, a carteira de ativos imobilidrios que fazem parte do patriménio do fundo, utilizando como
critério de valor as fungdes do mesmo, bem como o seu estado de desenvolvimento no caso da construgdo agregada, encontrava-
se segmentada da seguinte forma:

Composic¢éo da carteira de activos imobiliarios

6244000 29%
1145950 5%
14169 200 66%

Terrenos
Comércio e Retalho
Escritorios

21559150 100%

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

carteira (habitacao), temos a seguinte reparti¢ao:
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Como se pode constatar, 0 segmento de escritdrios representa 66% da carteira de ativos, representado pelo edificio sito na Av.
Calouste Gulbenkian, 3, Funchal.

Quanto as alienacdes, no exercicio de 2023 foram vendidos iméveis no montante total de 29.016.800,00, sequindo a estratégia

de desinvestimento tracada pela Sociedade Gestora, conforme quadro discriminado em seguida:

Imévels alienados em 2023 Segmento Valor Venda
Boxes sitas na Quinta da Piedade, Povoa Santa Iria - 37 Fragdes Estacionamentos 437 450,00
Lojas sitas na Quinta da Piedade, Povoa Santa Iria - 2 Fragoes Comércio 229 350,00
Armazém sito em Lugar de Pogeiras, Rio Mau {Fraao €] Armazéns 1025 000,00
Armazém sito em Quinta dos Machados, Moita Armazéns 37500000
Empreendimento Turistico Hotel "Vila Sol” Turismo 2320000000
Armzém Industrial sito em Taveiro, Coimbra (Frago B) Armazéns 3750000,00
29016 800,00

1.11. Remuneragdes Atribuidas

0O Montante total das remuneracoes atribuidas pela SAM no exercicio econémico findo a 37 de dezembro de 2023, aos seus 28
(vinte e oito) colaboradores, subdivide-se em remuneragdes fixas e variaveis:

1. Atitulo de remuneragdes fixas: 1313573 €; e,
2. Atitulo de remuneragdes variaveis: 521 435 €.

Montante Agregado de Remuneracdes
O montante agregado da remuneracao, discriminado por categorias de colaboradores, € o seguinte:

= Membros executivos dos orgios sociais (2 colaboradores): 368 398 €;
= Colaboradores cujas atividades tern um impacto significativo no perfil de risco do OIC (1 colaborador); 98 251 €;
= Restantes colaboradores (25 colaboradores): 1368 359 €.

As remuneracoes foram calculadas conforme definido pelos contratos de trabalho e pela politica de remuneragao da Sociedade.
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Durante o ano de 2023 nio se detetaram irregularidades em matéria de remunerages e também nao se realizaram alteragoes
significativas a politica de remuneragao.

As remuneragdes variaveis correspondem a estimativas aproximadas.

1.12. Politica de Voto

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

0 Grupo Santander Asset Management (SAM Investment Holdings S.L.) dispde de uma Politica de Voto, que foi estabelecida como
um marco global de aplicagdo transversal em todas as entidades do Grupo, aprovada em dezembro de 2020 (disponivel na pagina
da internet da Santander Asset Management Global - Seccion Sostenibilidad). A partir deste documento, a SAM SGOIC definiu e
fez aprovar a sua propria Politica, aplicavel ao nivel local (que pode ser consultada na pagina web institucional da sociedade em
www.santander.pt)

Esta Politica, aprovada em abril de 2023, estabelece as diretrizes a considerar no processo de voto em Assembleias Gerais de
Acionistas de Sociedades cotadas em que os veiculos sob gestao da SAM SGOIC investem. A Politica encontra-se alinhada com a
legislacdo aplicavel e com os normativos voluntarios que promovem as melhores paticas e € consistente com os objetivos
respetivos de cada veiculo.

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

Principais nimeros em 2023

A informacdo detalhada das atividades de voto pode ser consultada na pagina web institucional da Sociedade em
https://mww.santander.pt/institucional/empresas-do-grupo/santander-asset-management/politicas.

Da mesma forma, no relatério de voto da Sociedade (disponivel em www.santander.pt/pdFs/investor-relations/santander-asset-
management-sqoic/politicas-sam-sgoic/politica-voto-sqoic/SAM PT_Relatorio_Exercicio_Voto_2023.pdf)séo  explicados os
principais motivos que levaram a sociedade a votar desfavoravelmente (contra) ou a abster-se em algumas ocasioes, sempre
alinhados com as melhores praticas, a requlamentag&o e com os padrdes internacionais e locais de referéncia aplicaveis em cada
aso.

1.13. Erros de Valoriza¢ao

No exercicio econdmico findo a 31 de dezembro de 2023 ndo houve publicidade de erros na valorizagao das unidades de
participacdo do organismo de investimento coletivo, conforme divulgado no site da CMVM.
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1.14. Factos Relevantes

1. Estabilizagiio dos mercados financeiros

O final do ano de 2023 ratificou a visao dos agentes de mercado que a desinflagdo de pregos de bens e servicos, devera deixar os
indices de inflac3o core da Zona Euro e Estados Unidos da América proximos do alvo de 2% no final de 2024. Essa tendéncia
somada a possibilidade de corte de taxas diretoras a partir da sequnda metade de 2024, e corroborada pela indicagao avangada
pela Reserva Federal na tltima reunido do ano, permitiram a obrigagdes e agdes terminar 0 ano com performances consideraveis.

Para a indUstria de gestao de ativos, o pico e pivot de politica monetaria mantém condicdes nos mercados financeiros para gerar
retornos positivos nos proximos trimestres. Esta situagao, no entanto, coincidira com o topo de rentabilidade dos bancos
nacionais, o que podera, em termos de volumes, criar um cenario desafiante para as scciedades gestoras.

2. Impacto nas Demonstragées Financeiras de 31 de dezembro de 2023

O Conselho de Administracio da Sociedade Gestora acompanhou a evolugao da situagéo economica nacional e internacional e os
seus efeitos nos mercados financeiros, considerando que os efeitos, ja conhecidos, das circunstancias decorrentes do aumento
das tensdes geopoliticas, encontram-se reconhecidos nas Demonstragdes Financeiras de 31 de dezembro de 2023 do Fundoeo
seu impacto foi moderado.

3. Reconsideracdo da Continuidade

O Conselho de Administrac3o da Sociedade Gestora continuara a acompanhar a evolugéo da situagdo econémica nacional e
internacional e os seus efeitos nos mercados financeiros, considerando que as atuais circunstancias decorrentes do aumento das
tensdes geopoliticas ndo colocam em causa a continuidade das operagdes do Fundo.

1.15. Eventos Subsequentes

Para o periodo ocorrido entre o termo do periodo de relato (31 de dezembro de 2023) e o da elaboracao do presente Relatorio,
nao existiu nenhum evento assinalavel.

Lisboa, 18 de janeiro de 2024
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2. Relatorio de Auditoria
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstra¢des financeiras anexas do Lusimovest - Fundo de Investimento
Imobiliario Fechado, gerido pela Santander Asset Management - SGOIC, SA, que compreendem o
balango em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de € 30 770 899 e um total de
capital do fundo de € 26 810 002, incluindo um resultado liquido negativo de € 577 436), a
demonstracao dos resultados, e a demonstragao dos fluxos monetarios relativas ao ano findo
naquela data, e as notas anexas as demonstragges financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demenstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicdo financeira do Lusimovest - Fundo de
Investimento Imobiliario Fechado, em 31 de dezembro de 2023 e o seu desempenho financeiro
e fluxos monetarios relativos ao ano findo naquela data, de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobiliario.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA} e
demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na secgao Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras abaixo. Somos independentes do Fundo
nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cadigo 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 6rgao de gestdo e do érgao de fiscalizagdo pelas demonstragdes
financeiras

0 orgao de gestao da entidade gestora é responsavel pela:

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

(ii). elaboragao do relatério de gestdao nos termos legais e regulamentares;

BOO & Asseciados, SAOC. Lda., Sociedade por quotas. Sede &v, da Republica, 50 - 10%, 1069211 Litboa, Regutada na Conservatona co Registo Comercial de
Lithoa, HIPC SO1 14D 447, Capital 100 000 curos Sociedage de Revisores ONgiais de Contas insgiita ny OROC sob o numera 29 & na CMVAL sab o rumero 20161384,

A BDO & Associados, SROL, Lds., zociedade par quotas registada om Portugal, € membro da 300 International Limited, socledade Inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional 800 de fumas iadependentes,
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(iii). criagcdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstracdes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou
erro;

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

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

0 6rgao de fiscalizagdo da entidade gestora é responsavel pela superviséo do pracesso de
preparagao e divulgacio da informagao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragoes
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, Seguranca razoavel & um nivel elevado de
seguranga mas nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distor¢ao material quando exista. As distorgoes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decistes econdmicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstra¢oes 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¢ao material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de nao detetar uma distorgao
material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distorcao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao, omissoes
intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

{(ii). obtemos uma compreensaoc 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
do Fundo;

(iii). avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao;

{iv). conctuimos sobre a apropriagio do uso, pelo orgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigées que possam suscitar dividas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengao no nosso
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relatdrio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagbes nao sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas
conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério.
Porém, acontecimentos ou condigdes futuras pedem levar a que o Fundo descontinue as
suas atividades;

{v). avaliamos a apresentacao, estrutura e contelido global das demonstragtes financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada;

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

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestao com as demonstragdes financeiras e a pronincia sobre as matérias previstas
no n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestiao

Em nossa opiniao, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagao nele constante é coerente com as
demonstragées financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagao sobre o
Fundo, nao tendo sido identificadas incorregdes materiais.

Sobre as matérias previstas no n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.°® 7/2023

Nos termos do n.® 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.® 7/2023 devemos pronunciar-nos
sobre o0 cumprimento dos critérios e pressupostos de avaliagdo dos ativos que integram o
patrimonio do Fundo.

Sobre a matéria indicada ndo identificamos situacoes materiais a relatar,

Lisboa, 2 de fevereiro de 2024

o Guillerme Melo de Oliveira
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3. Balanco do Lusimovest FIIF referente ao periodo findo em 31 de dezembro
de 2023
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Relatério e Contas

Lusimovest Fundo de Investimento Imobiliario Fechado

(Ganido pets ASBET SGOIC, BA)
(Vanres em Euros) BALANCO Oata 31 Der 2023
ACTIVO PASSIVO
3 Dwa 3023 I D202 Pericdos
Coamgo Dewguagho Brwio Whvisd ored Liguidn Vi Codgo Designacho 31 Der073 31 Dwaod}
LTIV S ACO LSO § (CAPYTAL 00 Fusoe
1] Terenos 14 24 098 971 B 105 594 97) 244 000 004 LR TR ] Lrudaces o Partcipaida 11 769 030 30f 43278 208 &0}
1 Convigles 1T 248 447 7] VI T 15315 14 004 asanpnasol 87 | vanaghes Pammonis +1310 043 47 RESLEIREY
k] ABIETHIGY POf SHMBra 08 I B Rusutados Transdason AT PHIEY 1742452293
TOTAL DE ACTHOS MOBLIAIOS| 11500 ddd 0l [} AER T | FARLAERES | AR B I Retuaccs dsiritandoy
[CARTERA TITLLOS § PARTICIPACOL S L1 Fesuilaaos Ligsdos 0o Perican 577 432 47 13T AR 1L,
32 |Pabonagies em Soc imoseanas TOTAL DO CAPITAL DO FUNDC) 10002 13) unfuuaq
4 Lnitates da PasOcachs
TOTAL 04 CARTERA DE TITLLCS £ PART
AJUSTAMENTOL € PROMISOLS
CONTAS DF TIRCERD S ar Apustamaraon o Drades s Receser ELECELIAL IR
& pov Crdao venoan - Prowsden Aqumaaday
417 [Dewwcores por Randan Yencdas 2738002 2T 092 ERETRTERY TATAL PROMSOES ACUMLLADAS) 1872 4% 14 3422871 74)
d1)= savi| Ouras Comtan de Devwdores TS904 0. TH P04 B 18100
434 [Entadn w outos enbes Pusecos 123 372.07] 12337787 347 1502
A Cutras Comtan de Craseies
TETAL D03 VAL ORE S & RECEPER) 29m3muz e LL: | 000 23893 00f ERCTLILY, |
CONTAS DE TIRCIROS
DESPONIBILIDADE § @ Rebgates 2 Paga & Parkcpanies
n Cama 4zl Rendmentos § Fags ) Fasaparses
” Capduton b Droem ER TP RE ERTPTARE amasmary]  an Commibas o Outros Encargos 5 Pagar 39 adt o7 42 04 0]
L] Capdutos 2 Praco » com pié-peto A24= 429 |Ouwat Cortan oo Credores 200 11484 209 THY 1
an Emgedinmod Hlo Tassoos
u Cevicaaot e Depiato - Achartarmantzs Dof wencih 00 Imdvid
1 ouret tes lonetings TOTAL DES VALDRES & PAGAR]
TOTAL DAS DeSPOrRBILICACES] % 384 480 1] nogf ELE | 4 384 483 11 agrneTars]
ACRE SCIAOT I DO L RMEWTO S
ACRI SCMACHE T Do RMENT O 83 |acesomos oe Custan a7 378 4 123 74004
5 Arinamod de Fiovenos THI 14 00 14t ECET T ) Facatay com Provess Ddenda 83834 04
2 Cosperss com Cunio Defenae 200 a0 L Curos Adaomes » Dfenmantoy 4y
L] Cuis Aésomes o Dienmentcn. T3zze nz ey oy Coreas Transmsnss Fastinas
L Contys Tranymings Atas TOTAL D43 RECULARZACDES PASSNAL 154 a8 78]
TErTaL DOF ACRESCI0S E CFERMENTOR ACTHOS #4331 [} o B4t 07 1| TOTAL DO [4 144 848 Tef
TOTAL DO ACTIVG a3m11 tnnl ng wm::ﬁ 83 084 477 57] TOTAL DO PATENG 30 TT0 dbe
Totat 06 mimars 0w Unedades 0w Paricipachs | 131318 Valer Unding 2 Linstade de Paropscls
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4. Demonstracao dos Resultados Lusimovest FlIF referente ao periodo findo
em 31 de dezembro de 2023
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(valores em Euros ) DEMONSTRACAO DE RESULTADOS Data 31 Dez.202)
CUSTOS E PERDAS PROVEITOS E GANHOS
Coano DESIGNACAD 31.0ez.2023 31.002.2022 Céago DESIGNAGAO 31.082 2023 31.Dez.2022
CUSTOS £ PERDAS CORRENTLS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES
JURDS E CUSTOS EQUSPARADCS JURDS E PROVEITOS EQUIPARADOS
bARETAT ] D¢ Doeraghes Comenten
e D# Coeragles Edrapatnmonias B2 Da Canera e Thulos ¢ Parbopagles
a1 Dutros, de Dperaches Conertes 158 TTREN
COMISSOES
2 Oa Cantea oo Tiulos ¢ Pasocagies RENCAENTO DE TITLLOS
m Em Advas Imetdinos 670 547,99 20512358 822 825 |CaCarteiraos Thuics ¢ Parscipaches
T T2 Outras, de Operacles Comentes 582 152,05 9383003 B O Cutras Opaiacles Comentes
PERDAS OPER FINANCEIRAS E AST mCEIIARIOS CANHOS OPER FRUNCERAS EACT MOMILARION
712 Pia Canewa o Thuos » Parbopaghes B2 Da Carterra o Thulos » Parscipagies
m Em ABvos Imobaunos 1658 711,504 1 234 261,501 8 Em Actves Imotiidngs B2] 100,004 2 609 990.50)
TIt-T1R Outras. wm OpacagBes Comentes 831+828 Outros, #m Operagles Comentes
MPOSTOY (€S DE A EDE PROVISOES
TA11-T421 Imposios $000E 0 Rencements LL3] Dre Austamenics oe Dradas 3 Recener 15 830,36} M 524,200
TAN2=TAZT IMPOSIaE INGrCTIS 48 70,1 T7335.34] L1+ D Prowsles pana Encargon
Tareerazs | Outros imeostos 110,35 17 82404
L] RENDIMENTOS DE ACTIVOS IMOBILINRICS 1875 080,22 2 T46 171,804
PROVSSES DO EXERCICK)
™ Apustamenios oe Dhacas 3 Receter 15 680,77 08T ar DUTROS PROVEITOS E GANMOS CORRENTES 31 680,14 8 TER.Y
TEZ Provsdes Para Encargos
TOTAL DOS PROVEITOS E GAbOS CORRENTES (8) 2Mm,ll| ST 4261
™ FORNECMENTOS E SERVIGOT EXTERNGS 504 749,08 1050 454,72}
n OUTRCS CUSTOS E PERDAS CORRENTES 1091.87] 145286 PROVEITOS E GANHOS EVENTUMS
(13} Recuperaclo de ncoshbain Ter.08
TOTAL DOr3 CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A} 3490 HI’.I!] 4279 3 2 Ganhos Edrsorandnos
233 Ganhos de Exeroicos Antenores 7 084,44/
CUSTOS € PERDAS EVENTUAIS B4 828 | Ouwas Ganhos Evermuan 0.3 1.4
i alores InCo Dt TOTAL DOS PROVEITOS E GAMNHOS EVENTUAS (D) Teater] 1.4
82 Perdas Edacranings 40 000,00
41 Perdas de Exercicis Antencees 014 RESULTADO LIOUIDO DO PERKIOG 577 43587} “6.00]
TB4 TEE Cutras Pergas Everiuals
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS EVENTUAS (C) 0.00 TT 074,71
RE SULTADO £ kGUIDO DO PERIODG ooo]  varzseaty
TOTAL 3 480 f.'lllﬂ S!hl&lﬂ TOTAL bR RAIAL 5 709 4)4.07]
BU2TH2-THY  |Resulados da Cartews oo Thulos 0,00 0,001 o Resufiados Eventuaiy T BT -T7 06A.TT|
BAI-B8-TAI74 am Acves 176 308.71) 243890550 B+D-AC-742 [Rasuttacos Antes de Imposto Lo Renaments STT 43587] 1372 968,13
BA=Tal Resumsdos Comentes. -S85 267,54 14500492  B+0-AC  [Resufacos Ligwdos do Penicds STT 435,67 LRrL - RE
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5. Demonstrac¢ao dos Fluxos de Caixa do Lusimovest FIl Fechado referente ao
periodo findo em 31 de dezembro de 2023
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LUSIMOVEST - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FECHADO ;
(Gerido pela SANTANDER ASSET MANAGEMENT- SGOIC, S.A)

DEMONSTRAGAD DO'S FLUXOS MONETARIOS
__(Valores em Eurow)

DISCRIMINACAD DOS FLUXDS M.DEZ202) J.DEZ2022

OPERACOES SOBRE A'S UNIDADE § DO FUNDD

RECEBIMENTOS
Subsengdo de unidades de partiapagio 0,00 0,00

PAGAMENTOS
Resgates de unidacdes de partipagio
Rendimentos pagos aos partiapantes
Outros pagamentos sobre unidades do Fundo 28 510 176.50 28510 176,50 20381743.20) 20381743.20

Fluxo das operagdes sobre unidades do fundof -28 510 176,50 -20 381 743,20,
OPERAGOES COM ACTIVOS IMOBILLARIOS

RECEBIMENTOS
Alienagio de actvos imobilidrios 27 186 710.00| 15 824 650.00|
R de actrvos i 1978 814.84) 3198 009 82|
Adiantamentos por conta de venda de actvos imobiliinos 1830 090.00 1676 000,00
Outros rec de actvos 3 3099561484 20 698 650,82]

PAGAMENTOS

Aguisicio de actvos imobilidnos

Grandes reparagdes em activos imobilidnos
= des em actvos 5 67530299 526 888.48|
Despesas Comentes (FSE) com actvos imobilidrios 452 051,09 979 981.41
Agiantamentos por conta de compra de adnos Imobilidnes
Despesas com actvos imobilidrios em curso

Qutres pag. de acivos 3 1157 384.08] 1 506 B69.89)

Fluxo g ¢ Oes sobre valores | 29 878 250,76 19 191 789,93

OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS
RECEBIMENTOS
Henmments ge | mios
Resgates de unidades de patiapaglo
Outros recebimentos relacionades com a carteira 0.00) 0.00

PAGAMENTOS
SuDSaCUes 08 LNICAOeS CR PANODALA0
Qutres pagamentos relacionados com a carteira 0.00] 0.00

Fluxo das operagdes da carteira de titulos 0,00 0,00

OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS
RECEBIMENTOS
Outros recetimentos op. a Prazo ¢ de drdsas

PAGAMENTOS
VUTTOS PAgAMentos Op. 3 Pralo & 0@ Grasas

Fluxo das operagdes a prato e de divisas 0,00
OPERAGOE S DE GESTAD CORRENTE

RECEBIMENTOS
Juros de depdsitos bancinos 151 689,92
Juros de Certficado de depdsito
Contracgdo de Empréstimo
Outros recedimentos comentes 433370 156 02362 52 231,55] 5223155

PAGAMENTOS
Comissdo de gestio £92 628.00 84370711
Comissdo de deposto 526783 T 49955
Pag ade juros de @ ¢
Compras com acordo de revenda
Impostos e taras 13362568 194 492,45
Cormigsdo de supendsio 1801854 26 408,67
Reembolso ce Emprésamo
Outros pagamenios comentes 2104842 Fr0588.45| 176 970,35 1249079.73

Fluxo das operagdes de gestlo corrente, 614 564,83 -1196 848,18
(OPERACOES EVENTUAIS
RECEBIMENTOS
Ganhos extraordindnos
Gannhos tiveis a exercicios
Recuperacio de incobriveis
Qutros recebimentos de operagdes eventuais 0.00] 0.00]
PAGAMENTOS
Pergas extracraindnas
Perdas - a ici 2707471
Outros pagamentos de operagdes eventuais 0,00} 2707479
Fluxo das operaghes 0,00 27 074,11

Saldo dos Nuxos monetirios do periodo —(A) 713 509,43 -2 413 B786,16]
Disponibilidades no inicio 8o periodo —.{B) 4670 973,72 7084 849,88
Otsponibilidades no fim do periodo —.(C) = (B) + - (A) 5384 483,15 4670 973,72
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6. Divulgagdes as Demonstracdes Financeiras em 31 de dezembro de 2023

As demonstragdes financeiras do Lusimovest Fundo de Investimento Imobiliario — Balango, Demonstracao dos Resultados,
Demonstragao dos Fluxos Monetarios e Anexo — reportadas a 31 de dezembro de 2023 foram elaboradas e apresentadas com
base nos registos contabilisticos e de acordo com o Regulamento da CMVM n® 2/2005, emitido em 14 de abril de 2005.

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

As notas indicadas no PCFIl, quando vazias de conteldo, ndo sao apresentadas

Nota T — Valor Contabilistico do Imével/Média da Avaliacdes

O seguinte quadro apresenta a diferenga entre o valor contabilistico de cada imadvel e a média aritmética simples das avaliacbes
periciais:

Media dos Val d Valia Potencial
Imévels Valor Contabilistice () rrores das ene
Avallades (B) (8} -{a)
1.1 - Terrenos
1.1.2 - Nio Urbanizados
Quinta daTulha 6244000 6244 000 o
1.4 - Construgdes Acabadas
147 - Arrendadas
Comerclo
A. . Baptista, Setubal - 4 Fragdes 1058 200 7058200 0
Servigos
Av. Calouste Gulbenkian - Funchal 14 169200 14169 200 ]
14.2 - Nio Arrendadas
Comircio | |
A. ). Baptista, Setubal - 1 Fragdo 87750| 87750| 0
i ]
Total 21559 150; 21559 ‘ISD'{ 0

Conforme se verifica pelo quadro anterior, a 31 de dezembro de 2023, néo existiam diferencas entre o valor contabilistico e a
meédia aritmeética simples das avaliagdes dos iméveis, dando cumprimento as regras valorimétricas em vigor no RGOIC e descritas
na Nota 6 - Critérios Valorimeétricos.

Nota 2 — Capital do Fundo Movimento das Up's

Os movimentos ocorridos no capital do Fundo durante o ano de 2023 apresentam o seguinte detalhe:

Descricao 31-12-2022 Subscrigoes Resgates Distribylgse Qutros Resultad'os M 31-12-2023
de Resultados Exercicio

Valor base 40278 207 (28510177) 11768020
Diferenga em subs. e resgates (3210083) {3210083)
Resultados distribuidos
Resultados acumulados 17 456 523 1372968 18829 491
Resultados do pericdo 1372968 (1372 968) {577 436) (577 436)

Total 55897614 - - - (28510177) {577 436) 26 810002
N9 de Unidades participagao 1213199 1213199
Valor Unidades participagao 46,0745 22,0986
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R 3 i mbro de 2023): 4Cﬁ/

Na assembleia de participantes do dia 12 de setembro de 2023, foi deliberada a reducéo de capital do Fundo, por redugao de valor
nominal das unidades de participacdo, no montante de 23,50 euros (vinte e trés euros e cinquenta céntimos) cada uma,
mantendo-se as UP's em circulagdo (1 213 199 UP's). O valor total de reducdo foi de 28 510 176,50 euros.

Aredugao de capital operou a 28 de setembro de 2023, com liquidagao financeira a 29 de setembro de 2023, com a consequente
altera¢do do Regulamento de Gestéao.

Nota 3 - Inventario das Aplicacbes em Imoveis

A 31 de Dezembro de 2023, a carteira de imoveis do Fundo decompde-se da seguinte forma:

A - Composicio discriminada da carteira de activos

T
Prega de Data da Valor da da Valor da Localizag3o
1= Imaveis situados em Estados da Unido Europeira Area (m2) gnahdl Aqulsicio) SR 1. " s o SR Valor do Imével
| | ! 543} 30l Pais_ | Municlpio
111 - Terrencs |
| 1.3.2 - Nio Urbanizados | | | | |
QuintadaTulha 183194 25-11-2003 14349997 14-04-2023 | 6062000 10-04-2023 | 6426000 6284000 PAT | COMBRA
1.4 - Construgbes Acabadas i : | |
| 141 - Arendadas | ! i | :
| Comérclo | | | | |
i AL Baptista, Setubal - 4 Fragdes | 1453 15-02-2002 2476954| 07072023 | 1039000| 06-07-2023 | 1 07?400! 1058200 PRT | SETLBAL
Servigos | | |
Av. Calouste Gulbenkian - Funchal | wTed | 20-11-2003 14616264 11-04-2023 | 13571400) 14-04-2023 14767000 14169200 PRT FUNCHAL
| 1.4.2- Mo Arrendadas . |
i Comercio | | |
| A I Baptista, Setubal - 1 Fragdo 4| 15402-2002 156230| 06-07-2023 87500 07-07-2023 | 88000 87750/ PRT SETUBAL
i ! I 1
t 1
! Total| 195561 HEETH 20759 500| | 22358400, 21559150 |
]
Deericho | Quantidade | Moeds Cotagdo Jures Valor Global
| 1 |
7 - LQUIDEZ |
7.1 - Avista
7.1.2 - Depésitos & ordem |
Banco Santander Totta [STR-0.75%) | |EuR | o 4857 384
Banco Portugués de Investimento (0.0%) i |EUR | ] 487 100
B - EMPRESTIMOS I
B.1 - Emprestimos obtides | |EuR | ] [+]
9 = OUTROS VALORES A RECULARIZAR |
9.7 - Valores Activos | |
9.1.4 - Rendas em Divida |eur [ 2738609
9.1.5 - Outres |€ur | [} 1297164
9.2 - Valores Passhvos
9.2.1 = Recebimentos por conta de imavels iEUH 1] [+]
9.2.4 - Caugdes |EuR [ -3300
9.2.5 - Rendau Adiantadas |Eur 0 83839
9.2.6 - Outros ' |eur 0 4078265
B - Valor Liquide Global do Fundo [VLGF) |ru: | 680002
. 1

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

A rubrica "Outros Valecres Passivos” inclui, essencialmente, estimativas de custos, nomeadamente com IMI, comissdes e outros,
provisGes de rendas e de outros valores nao recebidos e valores retidos como garantia de obra.
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- Mapa de Apuramento das Mais/Menos Valias na venda de imoveis (por fraco):

Imoveis Vendidos em 2023 ValordeVenda  Valor Carteira Valia

Qt2 da Piedade Boxe 56 Letra BH 12100 6800 5300
Qt2 da Piedade Boxe 59 Letra BL 15500 8200 7 300
Qt2 da Piedade Boxe 162 Letra FS 11900 8300 3600
Q12 da Piedade Boxe 60 Letra BM 15200 8100 7100
Qt2 da Piedade Boxe 61 Letra BN 14700 7950 6750
Qt? da Piedade Boxe 23 Letra Y 33000 21450 11550
Qt? da Piedade Boxe 283 Letra LT 11 500 9250 2250
Qt? da Piedade Boxe 58 Letra B) 13400 7400 6 000
Qt? da Piedade Boxe 57 Letra Bl 13600 7550 6050
Lugar de Pogeiras, Rio Mau - Fracgao E 1025000 947 450 77 550
Qt3 da Piedade Boxe 1 Letra A 9500 9500 0
Qt? da Piedade Boxe 17 LetraR 9525 9525 0
Qt2 da Piedade Boxe 35 Letra AL 9575 9575 0
Qt2 da Piedade Boxe 36 Letra AM 12 450 12 450 0
Qt3 da Piedade Boxe 55 Letra BG 7400 7400 0
Q12 da Piedade Boxe 62 Letra BO 8100 8100 0
Qt? da Piedade Boxe 63 Letra BP 10050 10050 0
Qt? da Piedade Boxe 117 Letra DV 9300 9300 0
Qt3 da Piedade Boxe 136 Letra EQ 27000 27000 0
Qt2 da Piedade Boxe 142 Letra EX 8250 8250 0
Qt2 da Piedade Boxe 143 Letra EY 7700 7700 0
Qt2 da Piedade Boxe 145 Letra FA 8400 8 400 0
Qt? da Piedade Boxe 146 Letra FB 7700 7700 0
Qt2 da Piedade Boxe 147 Letra FC 8650 8650 0
Q12 da Piedade Boxe 148 Letra FD 8550 8550 0
Qt? da Piedade Boxe 149 Letra FE 9450 9450 0
Q12 da Piedade Boxe 150 Letra FF 9450 9450 0
Qt2 da Piedade Boxe 151 Letra FG 9200 9200 0
Qt2 da Piedade Boxe 152 Letra FH 9300 9300 0
Qt2 da Piedade Boxe 153 Letra Fl 9950 9950 0
Qt2 da Piedade Boxe 154 Letra F) 9200 9200 0
Qt2 da Piedade Boxe 158 Letra FO 9500 9500 0
Qt2 da Piedade Boxe 163 Letra FT 8250 8250 0
Qt2 da Piedade Boxe 182 Letra GO 11400 11 400 0
Qt2 da Piedade Boxe 241 Letra JA 11000 11000 0
Qt2 da Piedade Boxe 260 Letra JU 27 850 27850 0
Qt2 da Piedade Boxe 276 Letra LM 9250 9250 0
Qt2 da Piedade Boxe 277 Letra LN 10600 10 600 0
Qt? da Piedade Loja 1 Letra OF 99 600 124 500 -24900
Qt? da Piedade Loja 2 Letra OG 129750 136 575 -6 825
Quinta dos Machados, Moita 375000 426900 -51900
Empreendimento Turistico “Vila Sol” 23 200000 22635500 564 500
Zona Industrial de Taveiro - Edificio (B) 3750 000 3704500 45500

29016 800 28356975 659 825
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Nota 6 - Principios Contabilisticos e Critérios Valorimétricos @

As demonstragdes financeiras do Fundo foram preparadas de acordo com o definido pelo Decreto-Lei n® 27/2023 de 28 de abril e
pelas Normas Regulamentares emitidas pela Comissao do Mercado de Valores Mobilirios sobre a contabilizacdo das operagées
dos Organismos de Investimento Coletivo.

A) Principios Contabilisticos

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

As demonstracoes financeiras, ora apresentadas, constituindo um todo coerente - conceito de unidade — sequem os principios
contabilisticos adotados no PCFIl, designadamente: continuidade, consisténcia, materialidade, substincia sobre a forma,
especializa¢do e prudéncia.

E respeitado o principio contabilistico de especializagdo dos exercicios. Os custos e 0s proveitos sao contabilizados no exercicio a
que dizem respeito, independentemente da data do seu pagamento ou recebimento.

B) Critérios Valorimétricos

Os critérios valorimétricos sao os que constam do PCFIl e que sucintamente se indicam:

- Disponibilidade
As disponibilidades & vista estdo contabilizadas pelos valores imediatamente realizaveis. As disponibilidades a prazo estao
contabilizadas pelos valores de constituicdo dos depositos. Os juros devidos sdo especializados diariamente.

- Imoveis

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

Os projetos de construgdo devem ser reavaliados de acordo com o método definido acima ou sempre que o auto de medicdo da
situagao da obra, elaborado pela empresa de fiscalizagao, apresentar uma incorporacio de valor superior a 20% relativamente ao
custo inicial estimado do projeto, mas com uma periodicidade minima de 12 meses e sempre que ocorram circunstancias
suscetiveis de induzir alteragées significativas no valor do imével.
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- Comissao de Gestdo (\ﬁ

A comissao de gestdo constitui um encargo do fundo, a titulo de remuneragado dos servios de gestao, prestados pela Sociedade
Gestora.

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

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

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

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

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

- Comiss&o de Manutencdo de Conta

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

- Provisées para Deved b Duvidosa

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

Até 37 de dezembro de 2017, as rendas a regularizar, que continuassem em divida no més seguinte ao da sua emissao, eram
contabilizadas automaticamente como rendas vencidas, sendo provisionadas na totalidade, com exce¢ao do valor IVA.

A partir de 1 de janeiro de 2018, foi alterado o ¢ritério de constituigdo de provisdes, ou seja, as rendas vencidas, deixaram de ser
provisionadas a 100% a partir do primeiro més em divida, e passou a haver intervalos de percentagem para as provisoes de rendas
em divida (com excecdo do valor do IVA);
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As dividas vencidas, ndo relacionadas com rendas, quer sejam condominios, débito de despesas ou outras, sdo provisionadas na
sua totalidade, pelo Fundo, quando atingem uma antiguidade superior a trés meses.

- Unidades de Participacdo

Ovalor da Unidade de Participagao resulta da divisdo do capital do Fundo pelo nimero de Unidades de Participagao em circulacao.

O valor liquido global do Fundo corresponde ac somatério das rubricas do capital do Fundo, nomeadamente unidades de
participagao, variagGes patrimoniais, resultados transitados, resultados distribuidos e resultado liquido de exercicio.

- Qutros Valores Patrimoniais

Estao registados a valores nominais.

- Demonstracao dos Fluxos Monetarios

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

disponibilidades apresentada no balango.

Nota 7 - Liquidez

O movimento ocorrido na rubrica Liquidez, durante o ano de 2023 foi 0 sequinte:

Saldo Inicial i Saldo Final
CONTAS Aumentos Reducgdes
31/12/2022 31/12/2023
Numerério
Depébsitos a ordem 4670974 31151638 30438129 5384 483
Depositos a prazo e com pré-aviso
Certificados de depdsito
Qutras contas com disponibilidades
TOTAL 4670974 31151638 30438129 5384 483
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Nota 8 — Dividas de Cobranca Duvidosa

Em 31 de dezembro de 2023 esta rubrica tinha a seguinte decomposi¢ao:
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CONTAS De\‘.:e:f::::as Outros Devedores SOMA
Conta 4122 2729265 2729265
Conta 4139 61133 61133
Conta 5131 782 056 782 056
TOTAL 2729265 843189 3572454

Aconta 4122 estd associada a rendas vencidas.
Aconta 4139 esta associada a condominios vencidos e a débitos de despesas comuns vencidas.

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

As dividas de cobranga duvidosa estdo provisionadas, conforme referido na nota 6 - Critérios Valorimétricos — Provisdes para
Devedores de Cobranga Duvidosa.

Nota 9 — Comparabilidade das Demonstracoes Financeiras

As Demonstragdes Financeiras do periodo sdo comparaveis com as do exercicio anterior.

Nota 11 - Ajustamentos para Dividas a Receber e Provisoes

O movimento ocorrido na rubrica Ajustamento para Dividas a Receber e Provisées, durante o ano de 2023 foi o seguinte:

Saldo Inicial " Saldo Final
CONTAS Aumentos Reducgoes
31/12f2022 31/12/2023
471 - Ajustamentos para crédito vencido 3572624 15661 15830 3572454

O montante de rendas em divida no Lusimovest diminuiu no ano de 2023 face ao final do ano 2022. O critério de constituicdo de
provisdes em vigor, por intervalos de antiguidade (conforme mencionado na nota 6-Critérios Valorimétricos — Provisoes para
Devedores de Cobranca Duvidosa), foi mantido. A 31 de Dezembro de 2023, grande parte dos devedores existentes tém saldos
com uma antiguidade superior a 120 dias, encontrando-se assim provisionados a 99,94%.
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Excecionalmente ao mencionado na nota 6 - Critérios Valorimétricos — Provisbes para Devedores de Cobranga Duvidosa, no 1°
semestre de 2021 foi decidido provisionar o valor do IVA em aberto dos ex-arrendatarios, Widecare, Lda e Adicional Trade, Lda,
uma vez que a recuperagdo do IVA se revela bastante dificil face & antiguidade das dividas e a altera¢do das regras para
regularizagao do mesmo nas faturas emitidas apds 1 de janeiro de 2013.

A 31 de Dezembro de 2023, encontra-se provisionado o valor 223 672,03 euros de IVA associado a rendas em divida, da Widecare,
Lda (175 511,71 euros) e da Adicional Trade, Lda (48 160,32 euros).

Nota 12 — Impostos

Com a aprovagdo do Decreto-Lei n®7/2015 de 13 de janeiro, procedeu-se a reforma do Regime de Tributagdo dos Organismos de
Investimento Coletivo, alterando-se assim o Estatuto dos Beneficios Fiscais e 0 Codigo do Imposto de Selo nas matérias aplicaveis
atais Organismo de Investimento Coletivos, sendo aplicaveis aos rendimentos obtidos apds 1 de julho de 2015.

Imposto sobre o rendimento

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

As mais-valias de imoveis adquiridos antes de 1 de julho de 2015, s3o tributadas de acordo com o regime de tributacdo anterior e
sG na parte correspondente ao periodo de detengao dos referidos iméveis até 30 de junho de 2015.

O resultado tributavel, do fundo Lusimovest, referente ao ano de 2023, foi negativo.

Imposto do selo

Nos termos do regime de tributagdo dos OIC, foi criada uma taxa, em sede de Imposto Selo, que incide sobre o valor liquido dos
Organismos de Investimento Coletivo, calculado trimestralmente sobre a média dos valores publicados, de 0.0125% (base
trimestral).

O Orcamento de Estado para o ano 2019 (artigo 3199) veio revogar parte do Decreto-Lei n 1/87, de 3 de janeiro, diploma que
isentava o pagamento do imposto de selo sobre as comissdes dos Fundos de Investimento Imobiliario.

Assim sendo, a partir de 2019, o Lusimovest, ficou sujeito a tributacdo de Imposto de Selo sobre o valor das comissdes cobradas
{gestdo e depositaria), a taxa de 4% de acordo com a TGIS- 17.3.4 - Outras comissdes e contraprestagdes por servigos financeiros.
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O patriménio do fundo esta ainda sujeito ao IMI {Imposto Municipal sobre Imaveis e ao IMT (Imposto Municipal sobre
Transmissoes de Imaveis) de acordo com a lei n® 83-C/20713, de 31 de dezembro.

Arubrica de impostos suportados pelo fundo Lusimavest, apresentava a sequinte decompaosigdo a 31 de dezembro de 2023 e 31
de dezembro de 2022:

Impostos e Taxas 31/12/2023 | 31/12/2022
Impostos Indirectos
Imp. Selo - Verba 2 5 906
Imp. Selo - Verba 29 22977 35298
Imp. Selo - Verba 17 21902 34 851
Qutros impostos
Taxas 1292 1280
Imposto Municipal sobre iméveis IMI 34110 117 624
Total 80281 194 959

Em 2023 verifica-se um decréscimo na rubrica de impostos face ao ano de 2022, nomeadamente no valor do Imposto Municipal
sobre os Iméveis. Passou de 117 624 euros (2022) para 34 110 euros (2023) esta variacao deve-se sobretudo ao desinvestimento
em imdveis verificado em 2023,

Nota 13 — Responsabilidades

Em 37 de dezembro de 2023 e 2022, esta rubrica tinha a sequinte decomposicao:

Responsabilidades 31/12/2023 31/12f2022

Operagoes a prazo de compra — Imoveis

Operagdes a prazo de venda - Iméveis

Valores recebidos em garantia 6000 7 650
Valores cedidos em garantia 21561 21561
Qutros

TOTAL 27 561 292M

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

A rubrica "Valores Cedidos em Garantias” refere-se a garantias prestadas pelo fundo no ambito da realizagdo de infraestruturas
em imoveis, neste caso, sao garantias bancarias prestadas a EDP Distribuigdo, no valor de 21 561 euros.

Relatdrio e Contas | Lusimovest Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado 40/42



- Valor Global do Fundo

Nota 14 — Outras Informacoes

31/12/2021

31/12/2022

31/12/2023

74 906 389

55897614

26810002 |

- Valor Global do Fundo Por Unidades de Participagdo

31/12/2021

31/12/2022

31/12/2023

61,7428

46,0745

22,0986

& Asset
Management

4

Tal como consta na nota 2, no dia 29 de setembro de 2023 ocorreu uma reducéo de capital do Fundo, por reducéo do valor
nominal das unidades de participagdo, no montante de 23,50 euros (vinte e trés euros e cinquenta céntimos) cada uma, no
valor total de 28 510 176,50 euros. Mantendo-se as UP's em circulacao (1213 193 UP's).

- Erros de Valorizagéo

Durante oano de 2023, nao houve publicidade de erros navaloriza¢do das unidades de participag&o do organismo de investimento
coletivo.

- Montantes Compensatdrios

Durante o ano de 2023, nao ocorreram pagamentos ao Fundo ou ao Participante com caracter compensatério, no decorrer de
erros de valorizagao do Fundo.

Nota 15 - Factos Relevantes
1. Estabilizag¢Go dos mercados financeiros

O final do ano de 2023 ratificou a visao dos agentes de mercado que a desinflagdo de precos de bens e servicos, devera deixar 0s
indices de inflagao core da Zona Euro e Estados Unidos da América proximos do alvo de 2% no final de 2024. Essa tendéncia
somada a possibilidade de corte de taxas diretoras a partir da segunda metade de 2024, e corroborada pela indicacio avancada
pela Reserva Federal na ultima reunido do ano, permitiram a obrigagdes e a¢des terminar o ano com performances consideraveis.

Para a indUstria de gestao de ativos, o pico e pivot de politica monetaria mantém condigées nos mercados financeiros para gerar
retornos positivos nos proximos trimestres. Esta situagdo, no entanto, coincidird com o topo de rentabilidade dos bancos
nacionais, o que podera, em termos de volumes, criar um cenario desafiante para as sociedades gestoras.
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2. Impacto nas Demonstragdes Financeiras de 31 de dezembro de 2023
0 Conselho de Administracao da Sociedade Gestora acompanhou a evoluggo da situagdo econdmica nacional e internacional e 0s
seus efeitos nos mercados financeiros, considerando que os efeitos, ja conhecidos, das circunstancias decorrentes do aumento

das tensdes geopoliticas, encontram-se reconhecidos nas Demonstragdes Financeiras de 31 de dezembro de 2023 do Fundoe o
seu impacto foi moderado.

3. Reconsideragdo da Continuidade

0 Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora continuara a acompanhar a evolugdo da situagao economica nacional e
internacional e os seus efeitos nos mercados financeiros, considerando que as atuais circunstancias decorrentes do aumento das
tensdes geopoliticas nao colocam em causa a continuidade das operagoes do Fundo.
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