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RELATORIO DE GESTAO

Ex.™Me Participantes,
Nos termos do n21 do artigo 92.2 do RGA e no disposto no Regulamento de Gestao, submetemos

a vossa apreciacao o Relatério e Contas relativo a 31 de dezembro de 2025 do Florestas de

Portugal - Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado (adiante designado por “Florestas de

Portugal” ou “Fundo”).
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ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

O ano de 2025 ficou marcado por um contexto de elevada incerteza e volatilidade na economia mundial,
onde as alteragdes na politica comercial assumiram um papel central, com a introdugdo de novas tarifas e
renegociagdes de acordos entre parceiros comerciais.

Em paralelo, foram implementados cortes na ajuda internacional ao desenvolvimento, com impacto
significativo em paises de baixo rendimento, e definidas novas restrigdes a imigra¢do, em algumas
economias avangadas.

Contudo, apesar de medidas comerciais mais protecionistas, a economia global manteve-se resiliente,
prevendo-se assim um crescimento global de aproximadamente 3,2% em 2025, semelhante ao registado
em 2024 (-0,1 p.p.).

Por sua vez, a inflagdo global continuou a sua trajetéria de desaceleragio, fixando-se em 4,2% em 2025,
apos ter atingido 5,8% em 2024. Esta evolugdo é, sobretudo, resultado de politicas monetdrias orientadas
para a reposi¢do da estabilidade dos pregos.

Em Portugal, o crescimento econémico registou um abrandamento para 2,0%, uma redugdo de 0,1p.p.

face a 2024, reflexo do menor contributo das exportages e das componentes de investimento.

| - PRODUTO INTERNO BRUTO (PIB) | VARIACAO ANUAL, EM PERCENTAGEM
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Também a inflagdo apresentou uma redugdo face ao ano anterior, passando de 2,7% em 2024 para 2,2%

em 2025, em linha com a tendéncia verificada na Zona Euro, como resultado do abrandamento do preco

dos servigos.
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Por sua vez, a taxa de desemprego registou uma redugdo de 0,2pp face a 2024, fixando-se nos 6,2% em

2025.

Il - PROJECAO DO BANCO DE PORTUGAL 2025-2028 | VARIAGAO ANUAL, EM PERCENTAGEM

BE dezembro 2025

Pesos 2024 2025 2026 2027 2028

2024 (p) (p) (p) (p)

Produto Interno Bruto 100,0 2.1 2,0 2,3 1,7 1,8
Consumo Privado 60,9 3,0 3,6 2,3 20 1.7
Consumo Publico 16,9 1,5 1.6 1,2 1,0 0,7
Formagao bruta de capital fixo 20,4 4,2 4,0 6,0 0,9 2,7
Procura interna 98,2 29 4,0 2,8 1.6 1.7
Exportagées 45,8 31 1,1 26 2,8 2,8
Importagdes 43,9 4.8 53 3,5 2,4 2,5
Emprego 0,7 22 11 0,5 0,3
Taxa de desemprego 6,4 6,2 6,3 6,3 6,3
Balanga corrente e de capital (%PIB) 3.1 2,8 3.2 2,0 1.8
Balanga de bens e servigos (%PIB) 2.3 1,1 0,9 1,1 1.2
indice harmonizado de pregos no consumidor 2,7 22 21 2,0 2,0
Excluindo bens energéticos e alimentares 2,7 2.2 2,3 2.1 2,0

Fonte: Banco de Portugal e INE
(p) Projetado

MERCADO IMOBILIARIO

De acordo com a proje¢do da JLL, o mercado imobilidrio portugués terminou o ano de 2025 com um

crescimento na ordem dos 25% do volume de investimento face a 2024, superando a atividade média

anual dos ultimos anos.

De acordo com a consultora imobilidria JLL, este crescimento foi impulsionado pelo forte interesse de

investidores internacionais por imdveis em Portugal. Mesmo com o aumento generalizado dos precos,

Portugal continua a destacar-se pela sua qualidade de vida, estabilidade politica, seguranca juridica e

pelo acesso facilitado a Unido Europeia.

De acordo com a mesma fonte, o retalho voltou a ser lider das transa¢des, tendo concentrado 40% do

volume total, enquanto os ativos hoteleiros e de escritdrios obtiveram este ano quotas de 20% cada,

no montante transacionado.
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As rendas prime alcangaram valores maximos nas localizacbes prime de escritérios de Lisboa e nos
varios formatos do retalho, mesmo em contextos de absor¢do mais moderada, devido a limitada oferta
adequada.

Para 2026, os especialistas do setor antecipam uma moderagdo nos prec¢os, com possibilidade de
estabilizacdo em alguns segmentos, mas sem quebra significativa da procura. As recentes medidas
anunciadas pelo Governo, como a redugdo da taxa do IVA da construcdo para 6%, em determinadas
condi¢des, deverdo ter um efeito de estimulo da oferta, com o refor¢o da aposta dos promotores em
projetos de larga escala em zonas limitrofes, podendo gerar maior interesse na habitacdo construida de
raiz.

A sustentabilidade continuard a estar no centro das preocupa¢des do mercado imobilidrio, os
investidores valorizam cada vez mais a procura de imdveis que integrem praticas ESG, havendo uma

maior procura por iméveis com certificacdo energética mais elevada.

FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

De acordo com os dados divulgados pela CMVM, em 31 de dezembro de 2025, o valor sob gestdo dos
fundos de investimento imobilidrio (FIl), dos fundos especiais de investimento imobilidrio (FEIl) e dos
fundos de gestdo de patriménio imobiliario (FUNGEPI) totalizaram os 20.028,5 milhdes de euros, mais
3.642,7 milhdes de euros face a 31 de dezembro de 2024, traduzindo-se num aumento de cerca de
22,23%.

De acordo com a mesma fonte, verificamos que a categoria de fundos com maior valor sob gestdo
continua a ser a dos fundos fechados, tendo atingindo 14.747,2 milhdes de euros em 31 de dezembro
de 2025, comparado com os 5.281,2 milhdes de euros dos fundos abertos.

No decorrer do exercicio de 2025, o niumero de fundos de investimento imobilidrio em atividade
aumentou para 373, comparativamente com os 297 em atividade no final do ano de 2024.

No que toca ao patrimonio detido pelos fundos de investimento imobilidrio e relativamente ao periodo
em andlise, a totalidade do investimento encontra-se aplicado nos paises da Unido Europeia,
correspondendo 34,23% ao sector de Servigos, 32,32% ao sector de Comércio e 16,68% ao sector da

Habitacdo.
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PATRIMONIO IMOBILIARIO DOS F.i.1. | DISTRIBUIGAO POR SECTOR

32%

4%
®  Habitagao Comércic ® Turistico ®  Servigos
Industrial = Logistica ® OQutros

Fonte: CMVM - Estatistica periddica dos F.I.I. - dezembro de 2025

FLORESTAS DE PORTUGAL - FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO FECHADO

A constituicdo do Florestas de Portugal foi autorizada pela Comissdo do Mercado de Valores mobilidrios
(“CMVM”) em 24 de margo de 2023, tendo sido constituido em 21 de junho de 2023 com um capital
inicial de 6.000.000 euros e com uma duragdo de 20 anos, prorrogavel por periodos de 5 anos.

De acordo com a sua Politica de Investimento, o Fundo tem como objetivo alcan¢ar uma valorizacdo do
capital investido através da gestdo ativa dos recursos florestais e agricolas, da gestdo dos ativos vivos que
integram os recursos florestais, da gestdo do patrimdnio imobilidrio envolvente e do investimento em
participa¢des sociais de sociedades imobilidrias que atuem no setor florestal. A gestdo é baseada em
critérios de rentabilidade, risco e liquidez, acautelando e valorizando os interesses dos seus
Participantes, tendo em consideragdo, para além da valorizagdo do capital investido, o cumprimento de
critérios e gestdo dos riscos ambientais, sociais e de melhores praticas de governagdo (Environmental,
Social and Corporate Governance, ou ESG).

O Fundo enquadra-se no artigo 9.2 do Regulamento (UE) 2019/2088 (com designa¢do em inglés
Sustainable Finance Disclosure Regulation ou SFDR) e no artigo 5.2 do Regulamento (UE) 2020/852

(Taxonomia Europeia), adotando praticas de gestdo florestal sustentaveis que contribuam para melhorar
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a biodiversidade ou para travar ou prevenir a degradac¢do dos ecossistemas, a desflorestacdo e a perda
de habitats, empenhando-se sempre em manter a biodiversidade, produtividade, capacidade de
regeneracdo, vitalidade e potencial das florestas investidas para desempenhar fungdes ecoldgicas,
economicas e sociais importantes, ao nivel local, nacional e mundial, sem prejudicar outros
ecossistemas. O Fundo submete a sua atividade a andlise dos beneficios climaticos, de acordo com os

Critérios Técnicos de Avaliagdo previstos no Regulamento (UE) 2020/852.

ATIVIDADE DO FUNDO

No exercicio a que se reporta o presente relatério, o Fundo concluiu o processo de aquisigao de uma
propriedade com c. 372 ha localizada em Avis, Portalegre através de um investimento de 3.750.000
euros acrescido de custos de aquisigdo (e.g., impostos, avaliagdes, consultoria e despesas
administrativas).

A propriedade possui atualmente dreas ocupadas por sobreiros e oliveiras em producdo, evidenciando
ja nesta fase condi¢des para se posicionar como um ativo natural com elevado valor ecolégico e
potencial de valorizagdo. O plano de investimento para este ativo prevé a manutengio e melhoramento
das areas produtivas existentes (montado e olival), a introdugdo de novas espécies produtivas em areas
ndo ocupadas ou com ocupagdo insipiente (e.g. amendoeiras) e o investimento nas areas de elevado
capital natural. Estas dreas, que incluem linhas de dgua, galerias ripicolas e manchas de vegetacdo
natural bem conservadas, serdo alvo de intervengdes assentes em SolugSes Baseadas na Natureza, com
o objetivo de reforcar a funcionalidade ecoldgica dos ecossistemas e potenciar servicos de ecossistema
de elevado valor.

As agBes previstas incluem a gestdo responsdvel da vegetagdo, através de praticas de gest3o florestal
melhorada, onde se inclui o controlo seletivo de espécies invasoras, a promogdo da diversidade
estrutural e o reforgo da regeneragdo natural com espécies autdctones. Estas praticas permitirdo nio sé
0 aumento da biodiversidade e da resiliéncia dos ecossistemas, como também o aumento do sequestro
e armazenamento de carbono, contribuindo para a reduc¢do da pegada carbénica do ativo.

Este sequestro adicional de carbono, resultante de uma gestdo melhorada face ao cendrio de referéncia,
podera, numa fase posterior, ser enquadrado em mecanismos de certificagdo e valorizagio de créditos
de carbono, desde que se encontrem verificados os critérios de adicionalidade, permanéncia e
monitorizagdao. Adicionalmente, estd prevista a implementa¢do de estruturas de abrigo para a fauna

existente, onde se incluem 30 espécies com interesse de conservagdo (c. 22% das espécies

identificadas). >
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Neste periodo e em paralelo a gestdo do seu portfélio atual, o Fundo continuou com a atividade de

angariacdo e analise de novas oportunidades de investimento enquadraveis na sua Politica de

Investimento e consonantes com os seus objetivos de gestdio ambiental e economicamente

sustentdvel, com o propdsito de prosseguir com a construgdo do seu patriménio imobilidrio.

AVALIACAO DO DESEMPENHO

Em 31 de Dezembro de 2025, o Valor Liquido Global do Fundo (VLGF) atingiu os 5.782.470 euros.

O valor do seu Ativo Total ascendeu a 6.042.167 euros, dos quais 1.994.637 euros corresponde a

disponibilidades e 4.047.530 euros aos ativos imobilidrios.

Os proveitos do Fundo atingiram os 80.567 euros, correspondendo maioritariamente ao montante dos

rendimentos dos juros das aplicagdes a prazo contratadas durante o exercicio de 2025. Os custos

suportados atingiram os 384.298 euros. Tendo apurado, nesta data, um Resultado Liquido negativo de

303.731 euros.

DADOS HISTORICOS

Valores em euros

Ano Valor Liquido N°de UP’s Valor UP Rendibilidade
2023 * 6.004.238,00 € 1.200.000 5,0035 € 0,13%
2024 6.086.201,53 € 1.200.000 5,0718 € 1,37%
2025 5.782.470,06 € 1.200.000 4,8187 € -4,99%

* Rendibilidade calculada com base nos seis meses de atividade de Fundo

Valores em euros

2023 2024 2025
PROVEITOS 94137 185.598 80.567
CUSTOS 89.898 103.635 384.298
RESULTADO LiQUIDO 4238 81963 -303.731
Valores em euros
DISCRIMINACAO DE ALGUNS CUSTOS
SUPORTADOS 2023 2024 2025
IMPOSTOS 2.489 5.059 5.846
COMISSAO DE GESTAO 15.985 46.242 61.050
COMISSAO DE DEPOSITO 2.500 4572 4. 336
TAXA DE SUPERVISAQO 1.400 2.400 2.400
AUDITORIA 7872 7872 7872
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PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

O Resultado liquido negativo do exercicio de 2025, no montante de 303.731 euros, serd integralmente

transferido para Resultados Transitados.

EVENTOS SUBSEQUENTES

A 31 de dezembro de 2025, ndo obstante o Fundo cumprir mensalmente o referido rdcio, mantinha-se,
do ponto de vista legal, em situagdo de incumprimento nos termos do n2. 4 do artigo 19.2 do RRGA
(relativo @ média dos ultimos seis meses), tendo 30 de dezembro de 2025 sido solicitado 3 CMVM o
prolongamento do prazo concedido. A 31 de janeiro de 2026, o Fundo encontra-se em cumprimento com
todos os racios.

A prossecucdo do objetivo de aumentar o portfédlio imobilidrio do Fundo, ndo descurando as suas
obrigagbes de curto e médio prazo e o plano de investimento previsto para a propriedade que
atualmente integra o seu portfdlio, devera ser financiada com recursos provenientes de um aumento de
capital do Fundo. Neste sentido, sujeita a definigdo e aprovagdo pelo seu atual Participante Unico,
equaciona-se a realizagdo de uma operacdo de aumento de capital do fundo Florestas de Portugal
durante o primeiro trimestre do ano de 2026.

Para além do exposto, a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras, o Fundo nio tem
conhecimento de quaisquer eventos subsequentes relevantes a divulgar com impacto nas demonstrag¢des

financeiras referentes ao periodo findo em 31 de dezembro de 2025.

Lisboa, 19 de fevereiro 2026

CONSELHO DE ADMINISTRACAQ
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BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 E 2024
= (Muntanles wifiwasus et Euros)
R ACTIVO PASSIVO
N 31-12-2025 31-12-2024 A Periodos
DESIGNAGAO NOTAS DESIGNAGAO NOTAS
Bruto Mv/Af mv/ad Liguido Liguido AG 31-12-2025 31-12-2024
ACTIVOS IMOBILIARIOS CAPITAL DO FUNDO
Tenieius 1e3d 4.047.530 4 047 530 - Undades de Parlicipagao 2 6.000.000 6.000 00U
Conslrugoes - - - Variagdes Palrmoniais
Direitus - - Resulados Transitados F 4 46,202 4.238
Agiantanienlos por compra de nndvers - - Resultados Disiribuidos
Oulros atvos - - -
TOTAL ACTIVOS IMOBILIARIOS 4.047.530 - . 4.047.530 - Resultados Liguidos do Periodo 2 (303,731) 81.963
CARTEIRA DE TiTULOS E PARTICIPAGOES TOTAL DO CAPITAL DO FUNDO 5.782.470 6.086.202
UBRIGACOES
Mulos da Divida Publica
Qubios Fuidos Publicos Eguiparados
Obrigagoes diversas
Parliipagoes em Suc linobimaras - AJUSTAMENTOS E PROVISOES
Unidades de Paricipacao - Ajuslamenios de dividas a receber
Chutius tillbos Provedek Acumukidng 11 188 590 B
TOTAL DA CARTEIRA DE TITULDS E PART - TOTAL PROVISOES ACUMULADAS 189 590 -
CONTAS DE TERCEIROS
Deveoures pur credilo venado .
Deveauies pur rendas veicidas - - - - - CONTAS DE TERCEIROS
Oulras Contas de Devedores - - - Resgales a Pagar a Participantes
TOTAL DOS VALORES A RECEBER . . . - - Rendinentos a Pagar a Parlicipantes
Comissoes e oulros encarges a Pagar 15 200 200
DISPONIBILIDADES Oulras Canlas de Credores 15 46.125
Caixa = Enipréstinios Tillados
Deposios a ordem T 1.994.637 . 1.994.637 89,228 Empréstimos Nao Tilulados
Depusitus a prazo & com pre-aviso r - 5.950.000 - Adenitauwsites por woda dy Mnoviss
Certilicados ae geposilo TOTAL DOS VALORES A PAGAR 46.325 200
Oulros niens nionelanos i - -
TOTAL DAS DISPONIBILIDADES 1.994.637 N - 1.994.637 6.039.228
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS ACRESCIMQOS E DIFERIMENTOS
Acrescimos de praveinos 14 . 67 028 Acréscimos de Cuslas 16 23782 19.855
) Despesas com cuslo diferida - Receilas com Proveno Diferido
5 Quiros acrescimos e arferinentos - Outros Acrescimos e Difenmentos
3 e Lo Aia A has = - . Contus Trsisdoias Pasnns
A TOTA DOS ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS ATIVOS . - - - 67.028 TOTAL DOS ACRESCIMOS E DIFERBMENTDS PASSIVOS 23.782
49
& TOTAL DO PASSIVO 259697
g TOTAL DO ACTNO 6.042.168 - - 6.042.168 6.106.256  TUTAL DO PASSIVD + CAPITAL OO FUNDO &.042 168
Y
g lotal uu M’ de Unidades de Parlicipaggo F} 1.200.000 1.200.000  Valor Unilario da Unidade de Participagao 2 4 BIAT S04
-1
&
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1
e
)
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 E 2024

(Montuntes sxpressos em Egros)

CUSTOS E PERDAS

PROVEITOS E GANHOS

DESIGNACAD NOTAS 31-12-2025 31-12-2024 DESIGNﬂEﬂO MNOTAS 31-12-2025 31-12-2024
CUSTOS E PERDAS CORRENTES PROVEITOS E GANHOS CORRENTES
JUROS E CUSTOS EQUIPARADOS JUROS E PROVEITOS EQUIPARADOS
De Operacoes Correntes Da Carteira de Tilulos e Participagées - -
De Operagoes Extrapalrimoniais Outros, de Operagdes Correntes 19 75107 185 598
COMISSOES De Operagdes Extrapatrimoniais -
Da Carteira de Titulos e Parlcipagoes RENDIMENTO DE TiTULOS
Em Activos Imobiliarios - Da Carleira de Titulos e Participagdes
Oulras de Operagoes Correntes 17 68.691 53 804 De Outras Operagées Correntes
De Operagoes Extrapainmoniais De Operagoes Exirapatrimoniais
PERDAS OPER FINAN e ACT IMOBILIARIOS GANHOS OPER. FINAN, e ACT. IMOBILIARIOS
Na Carlerra de Titulos e Parlicipagdes Da Carteira de Titulos e Participagbes
Em Activos Imobiliarios Em Activos |Imobiliarios
Oulros, em Operagdes Correntes Outros, em Operagées Correntes
Em Operagoes Extrapatrimoniais Em Operagtes Extrapatrimoniais
IMPQSTOS REVERSOES DE AJUSTAMENTOS E DE PROVISOES
Impostos sobre o rendimento De Ajuslamenlos de dividas a receber
imposlos Indirectos 12 5.846 5.059 De Provisdes para Encargos
Qulros impostos RENDIMENTOS DE ACTIVOS IMOBILIARIOS
PROVISOES DO EXERCICIO OUTROS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES -
Ajustamentos de dividas a receber TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES 75.107 185.598
Provisdes para Encargos " 189.590
FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS 18 120.171 44772  PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS
OUTROS CUSTOS E PERDAS CORRENTES - Recuperagao de Incobraveis
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS CORRENTES 384.298 103.635  Ganhos Extraordinarios -
Ganhos de Exercicios Anteriores 20 5.460
CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS Qutros Ganhos Eventuais > -
Valores Ircobiavers TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS 5.460 -
Peidas extiaordinarias
Perdas de exercicios anteriores
Qulrds pordps evisd s
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS -
RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO (se > 0) 2 - 81.963  RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO (se < 0) 2 303 731 -
TOTAL 384.298 185.598 TOTAL 384.298 185.598
Resultados da Carteira de Titulos - < Resullados Eventuais 5.460 -
Resultados de Activos Imobilisrios (120 171) (44.772)  Resultados Antes de Imposio s/ o Rendimento (303.731) 81.963
Resultadus das Operagdes Extrapatrimoniais - Resultados Liguidos do Periodo (303.731) 81.963
esy G les {309 181} 81.963

CONTABILISTA CERTIFICADO
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS MONETARIOS

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS MONETARIOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 E 2024

DISCRIMINACAO DOS FLUXOS NOTAS 31-12-2025 31-12-2024

OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO

Recebimentos
Subscricdo de unidades de participagao . -

Pagamentos
Resgates / Reembolsos de unidades de participagdo
Rendimentos pagos aos participantes

Fluxo das operagées sobre as unidades do fundo
OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIO

Recebimentos
Alienagéo de ativos imobiliarios
Rendimento de ativos imobiliarios
Adiantamentos por conta de venda de ativos imobiliarios
Outros recebimentos de valores imobiliarios

Pagamentos
Aquisicao de ativos imobiliarios (3 967 500) -
Despesas correntes (FSE) com ativos imobiliarios (58.056) (48.977)
Adiantamento por conta de compra de ativos imobiliarios - -
Outros pagamentos de ativos imobiliarios (80.030) (4 105.586) - (48.977)

Fluxo das operagdes sobre ativos imobiliarios (4.105.586) ) (48.977)

OPERAGOES GESTAO CORRENTE

Recebimentos
Juros de depdsitos bancarios 142 135 205 002

Reemboalso de impostos e taxas - =
Financiamentos -

Outros recebimentos correntes - 142 135 - 205 002
Pagamentos

Comissdo de gestao (63.527) (45.374)

Comissao de depdsito (4.747) (2.600)

Impostos e taxas (3.081) (3.018)

Taxa supervisdo (2 400)

(2.400)
Financiamentos - -
Juros de financiamento - -
Outros pagamentos correntes (7.384) (81 140) (452) (53 842)

Fluxo das operages de gestdo corrente 60 995 151.160

OPERAGOES EVENTUAIS

Recebimentos
Ganhos extraordinarios
Ganhos imputaveis a exercicios anteriores
Recuperacéo de incobraveis - -
Qutros recebimentos de operagdes eventuais - - -

Pagamentos
Perdas extraordinarias -
Perdas imputaveis a exercicios anteriores
Outros pagamentos de operagdes eventuais - - =

l

Fluxo das operagoes eventuais

Saldo dos fluxos monetarios do periodo 7 - 4 044 591 102 183

Disponibilidades no inicio do periodo 7 6 039 228 5 937 045

Disponibilidades no fim do periodo 7 1.994.637 6.039.228
CONTABILISTA CERTIFICADO CONSELHO DE ADMIMISTRACAD
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE
DEZEMBRO DE 2025 E 2024

A constituicdo do Florestas de Portugal — Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado, foi autorizada por
comunica¢do da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (“CMVM”) datada de 24 de marco de 2023.
O Fundo foi constituido em 21 de junho de 2023, como organismo de investimento coletivo alternativo,
imobilidrio, fechado, de subscri¢do particular, sob a forma contratual de fundo de investimento (fundo de
investimento imobilidrio fechado de subscri¢do particular).

O Fundo tem uma duragdo inicial de 20 (vinte) anos, com inicio na data da respetiva constitui¢do, e com
duragdo até 21 de junho de 2043, sem prejuizo de a sua duragdo poder ser prorrogada uma ou mais vezes
por periodos de 5 (cinco) anos.

A atividade e funcionamento do Fundo enquadra-se no Regime da Gestdo de Ativos (RGA), aprovado pelo
Decreto-Lein227/2023 de 28 de abril.

O Fundo é administrado, gerido e representado desde a sua constituicdo pela Fidelidade — Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (adiante designada por “Sociedade Gestora”). As
fungBes de banco depositdrio sdo exercidas pela Caixa Geral de Depdsitos, S.A. (adiante designado por
“Banco Depositario”).

BASES DE APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E
PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

BASES DE APRESENTACAO

As demonstragdes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das opera¢des, com
base nos registos contabilisticos do Fundo, mantidos de acordo com o Plano Contabilistico dos Fundos de
Investimento Imobiliario, estabelecido pelo Regulamento n22/2005 da Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios, e regulamentagdo complementar emitida por esta entidade.

As notas que se seguem respeitam a numerag¢do sequencial definida no Plano Contabilistico dos Fundos
de Investimento Imobilidrio. As notas cuja numeragdo se encontra ausente ndo s3o aplicaveis ou a sua
apresenta¢do ndo é relevante para a leitura das demonstrag¢des financeiras anexas.

Principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagdo das demonstracdes financeiras,
foram as seguintes:

Comissdo de gestdo

A Comissdo de gestdo constitui um encargo do Fundo, a titulo de remuneragdo dos servicos de gestdo do
seu patrimonio que lhe sdo prestadas pela Sociedade Gestora, sendo registada na rubrica de “Comissdes”.
A entidade responsadvel pela gestdo tem direito a cobrar uma Comissdo de Gestdo mensal e
postecipadamente, que serd liquidada e paga em duodécimos, calculada diariamente para efeitos do
apuramento do valor da unidade de participagdo do Fundo através da aplicagdo de uma taxa nominal
anual de 1% sobre o valor global dos ativos do Fundo. p
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N3o existe componente variavel da comissdo de gestdo.

Comissdo de depositario

O depositario tem direito a cobrar uma Comissdo de Depdsito, que serd liquidada anualmente e paga até
ao final do més de janeiro do ano subsequente, sendo calculada no dltimo dia de cada ano, nos seguintes

termos:
(i) A parcela do valor liquido global do Fundo inferior ou igual a 20.000.000 euros, aplicar-se-a uma taxa

nominat anual de 0,075%;

(i) A parcela do valor liquido global do Fundo superior a 20.000.000 euros, aplicar-se-a uma taxa nominal
anual de 0,050%.

Taxa de Supervisio

A Taxa de supervisdo devida a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios constitui um encargo do
Fundo. Este encargo é calculado por aplicagdo de uma taxa sobre o valor global do Fundo no final de cada
més. Sempre que o montante calculado seja inferior a 200 euros ou superior a 20.000 euros, a taxa
mensal devida corresponderd a um destes limites.

Ativos imobiliarios

Os imdveis que integrem a carteira do Fundo sdo registados de acordo com o respetivo custo de
aquisicdo, acrescidos das despesas relativas a escrituras, registos e poderdo integrar ativos fixos tangiveis,
ativos bioldgicos, mercadorias ou ativos do ecossistema.
De acordo com a legislagdo em vigor, os imdveis ndo serdo sdo amortizados. A valoriza¢do de cada um
dos imoveis sera definida pela Sociedade Gestora, no contexto do RRGA (Regulamento n27/2023 da
CMVM), e reanalisada periodicamente por compara¢do do seu valor contabilistico com o resultante das
avalia¢gBes dos citados peritos independentes, correspondendo a valorizagdo de cada imdvel @ média
aritmética simples dos valores indicados nos relatérios de avaliagdo.
De acordo com o disposto no Regulamento de gestdo do fundo e na demais legislagdo aplicavel, estd
estabelecida uma periodicidade minima de 12 meses para a avalia¢do e valorizacdo dos imdveis. As mais
ou menos-valias que resultam do ajustamento do custo dos imdveis ao seu valor venal s3o reconhecidas
nas rubricas “Ganhos e perdas em operagles financeiras e ativos imobilidrios — Ajustamentos
favordveis/desfavoraveis” da demonstragdo de resultados, tendo como contrapartida as rubricas “Mais-
valias” e “Menos-valias” do ativo.
Na data da escritura as mais ou menos-valias geradas na alienacdo de imdveis sdo refletidas na
demonstracdo dos resultados desse exercicio, sendo determinadas com base na diferenca entre o valor
de venda e o seu valor de balango, o qual reflete as valoriza¢Bes efetuadas até essa data.
O fundo, sendo um fundo de investimento imobilidrio, consiste em alcangar, uma valorizag¢io do capital
investido através da gestdo ativa dos recursos florestais e agricolas, a gestdo dos ativos vivos que
integram os recursos florestais, a gestdo do patrimdnio imobilidrio envolvente e o investimento em
participagdes sociais de sociedades imobilidrias que atuem no setor florestal, baseada em critérios de
rentabilidade, risco e liquidez, acautelando e valorizando os interesses dos seus Participantes, tendo em
consideragdo, para além da valorizagdo do capital investido, o cumprimento de critérios e gestdo dos
riscos ambientais, sociais e de melhores praticas de governacio.

P
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O Fundo opera igualmente com o objetivo ambiental de prote¢do e restauro da biodiversidade e dos
ecossistemas através do investimento em florestas situadas em territério portugués. O Fundo adota
praticas de gestdo florestal sustentdveis que contribuam para melhorar a biodiversidade ou para travar ou
prevenir a degradacdo dos ecossistemas, a desflorestagdo e a perda de habitats, empenhando-se sempre
em manter a biodiversidade, produtividade, capacidade de regeneragdo, vitalidade e potencial das
florestas investidas para desempenhar, agora e no futuro, fungbes ecoldgicas, econdmicas e sociais
importantes, ao nivel local, nacional e mundial, sem prejudicar outros ecossistemas.

Para além das atividades indicadas, o fundo poderd ainda: investir e explorar ativos de natureza florestal,
agroflorestal, agro-silvo-pastoril, incluindo ativos diretamente afetos a exploracio florestal e agricola e em
diversas etapas da cadeia de valor e/ou desenvolvam atividades complementares incluindo atividades de
turismo de natureza, turismo cultural em meio rural, desporto ao ar livre, atividades cinegéticas, apicolas
ou outras equivalentes e/ou conexas e acessoriamente atividades complementares, gerindo as suas
opera¢des de uma forma sustentdvel assente na aplicagdo das melhores praticas florestais e procurando
a promogdo dos servigos do ecossistema.

Unidades de participacdo

O valor de cada unidade de participagdo € calculado dividindo o valor liquido global do Fundo, pelo
nimero de unidades de participagdo subscritas. O valor liquido do patrimdnio corresponde ao somatdrio
das rubricas do capital do Fundo, nomeadamente, unidades de participacdo, resultados transitados e
resultado liquido do exercicio.

Politica de rendimentos

A Sociedade Gestora poderd, em fung¢do da evolugdo dos investimentos e das aplicagdes do Fundo,
proceder a capitalizagdo, total ou parcial, dos rendimentos distribuiveis do Fundo, ou proceder a sua
distribui¢do, total ou parcial, tendo sempre presente os interesses dos Participantes do Fundo.

1. DIFERENCA ENTRE O VALOR CONTABILISTICO E O VALOR MEDIO DAS AVALIACOES DOS IMOVEIS

31-12-2025
Mais e menos Valor Médias dos valores .
ol Custo de . — N Diferenca
Iméveis aquisicio valias Contabilistico das avaliagdes (B) - (A)
quisic potenciais (A) (B)
Herdade de Vale de Figueiras 4.047.530 - 4.047.530 3.849.152 (198.378)
4.047.530 - 4.047.530 3.849.152 (198.378)

O ativo imobilidrio do Fundo encontra-se contabilizado ao custo de aquisicdo, em conformidade com o
disposto no Regime de Gestdo de Ativos (RGA), aprovado pelo Decreto-Lei n2, 27/2023, de 28 de abril, e
com o Regulamento da CMVM n2.7/2023 (RRGA).

Este imdvel serd objeto de reavaliagdo a 15 de fevereiro de 2026, passando, a partir dessa data, a
cumprir com o regime aplicavel aos ativos imobilidrios dos OIC, nos termos do RGA e respetiva
regulamentagdo da CMVM, ficando o ativo registado pelo valor correspondente & média das duas

avaliagBes realizadas por peritos avaliadores independentes.
& e ;
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No dia 10 de julho de 2025, o Fundo realizou a sua primeira aquisi¢do, sendo celebrada a escritura de
compra do terreno “Herdade de Vale de Figueiras” pelo valor de 3.750.000 euros.

Em 07 de agosto de 2025, foi deliberado pelo Conselho de Administracdo da CMVM deferir, nos termos
do artigo 19.2, n?. 8 do Regulamento da CMVM n.2 7/2023, o pedido apresentado pela Sociedade
Gestora, para que o Fundo pudesse deter, até 31 de dezembro de 2025, uma estrutura patrimonial
distinta a que se encontra prevista no artigo 19.2 n2.1, alinea a) (em concreto: (i) o racio minimo de 2/3
do valor dos ativos imobilidrios sobre o ativo total do Fundo), aplicavel por remiss3o do artigo 21.2, n°.1,
alinea a), ambos do Regulamento da CMVM n.2 7/2023.

A 31 de dezembro de 2025, ndo obstante o Fundo cumprir mensalmente o referido racio, mantinha-se,
do ponto de vista legal, em situagdo de incumprimento nos termos do n2. 4 do artigo 19.2 do RRGA
(relativo a média dos ultimos seis meses), tendo 30 de dezembro de 2025 sido solicitado 3 CMVM o
prolongamento do prazo concedido. A 31 de janeiro de 2026, o Fundo encontra-se em cumprimento com
todos os racios.

2. NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO E VALOR LIQUIDO GLOBAL DO FUNDO

O patrimonio do Fundo estd formalizado através de unidades de participacdo iguais com um valor base de
5,0000 euros cada, conferindo aos seus titulares um direito de propriedade sobre os valores do Fundo,
proporcional ao numero de unidades de participac¢do detidas.

O Fundo constituiu-se com um capital inicial de 6.000.000,00 euros, dividido em 1.200.000 unidades de
participacdo com o valor unitario de 5,0000 euros cada.

O movimento ocorrido no capital do Fundo durante o exercicio de 2025 foi 0 seguinte:

No inicio Subscrigao Resgates Resultados Outros Resultados do No fim

31-12-2024 distribuidos periodo 31-12-2025

Valor base 6.000 000 6.000 000
Dif Em subs. Resgates - - -
Resultados acumulados 4238 81 963 86 202
Resultados distribuidos . - - -
Resuitados do periodo 81.963 (81.963) (303 731) (303.731)
6 086 202 - (303 731) 5782 470

Numero de unidades de participagao 1.200.000 1.200.000
Valor da unidade de participagao 5,0718 4,8187

A 31 de dezembro de 2025 e 2024, as unidades de participacio eram detidas pelos seguintes titulares:

31-12-2025 31-12-2024
. Unidades de % Capital do Unidades de % Capital do
Titular — e
participacao Fundo participagao Fundo
Fidelidade - Companhia de Seguros, S.A. 1.200.000 100,00% 1.200.000 100,00%
1.200.000 100,00% 1.200.000 100,00%
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3. INVENTARIO DOS ATIVOS DO FUNDO

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

. Area Data Prego Data Valor Data Valor .
Municipio PN - s . P Valor do Imével
{m2) quisic Aquisicdo  Avaliagao 1 Avaliacdo 1 Avaliagdo 2 2
1 - TERRENOS NAO URBANIZADOS
Herdade de Vale de Figueiras Avis 3764000 10-07-2025 4047 530 22-04-2025 3813257 28-03-2025 3 885047 4 047 530
Sub Total 4 047 530 3813 257 3 885 047 4 047 530
A - Composicio discriminada da Carewa de Alivos (contimescho)
Quantidade Moeda Prego Data Aval. Valor Aval. Método Juros Valor Global
LIQUIDEZ
CC02 LIQUIDEZ - Depositos & Ordem
PRT11200001-DO 1001 CGD EUR 30 341
PRT11200001-DO 2001 EUR 1964 296
Valores passivos a reguarizar
CC19 VALORES PASSIVOS A REGULARIZAR - Outros
Outros EUR {259 897)
1734 940
8 - Valor Liguido Global do Fundo (VLGF) 5782470
C - Informagaa relativa as Unidades de Participagdo (quantidade em
3 1200 000
cirgulacao)

6. IDENTIFICACAO DOS CRITERIOS E PRINCIPIOS DE VALORIZACAO

6.1 Momento de referéncia da valorizacio

O valor da unidade de participagdo é calculado mensalmente e determina-se pela divisido do valor liquido
global do Fundo pelo nimero de unidades de participagdo em circula¢do. O valor liquido global do Fundo
é apurado deduzindo, a soma dos valores que o integram, o montante de comissdes e encargos até ao

momento da valoriza¢do da carteira.

6.2. Regras de valorimetria e calculo do valor da unidade de participacio

Valorizagao dos imodveis

a) Os imdveis que integram a carteira do Fundo serdo avaliados em conformidade com as regras definidas
pelos RGA e em regulamento da CMVM.

b) Os imdveis supra referidos integram ou podem integrar ativos fixos tangiveis, ativos bioldgicos,
mercadorias ou ativos do ecossistema.

¢) Os imdveis sdo valorizados pelo respetivo custo de aquisicdo, desde que passam a integrar o
patrimdnio do Fundo e até que ocorra uma avaliagdo posterior nos termos das alineas seguintes;

d) Os imdveis que integrem o patrimdnio do Fundo estdo sujeitos a avalia¢gdes com uma periodicidade
minima de 12 (doze) meses, por 2 (dois) peritos avaliadores, sem prejuizo das situagdes que exigem
avaliagdes com menor periodicidade, designadamente:

(i) Previamente a aquisi¢do e alienagdo de imdveis, ndo podendo a data do contrato em que é fixado o

preco da transacdo ser superior a 6 (seis) meses relativamente a datade referéncia das avaliacdes do

imovel; SP
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(i) Sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir altera¢des significativas no valor do imével,
nomeadamente a alteragdo da classificagdo do solo, e nos demais casos previstos na lei;

(iii) Imdveis sujeitos (i) a quaisquer projetos de construgdo ou (ii) a projetos de reabilitacdo ou a obras de
melhoramento, ampliagdo e requalificagdo que representem pelo menos 50% (cinquenta por cento) do
valor final do imdvel, nas seguintes instancias:

1) Previamente ao inicio do projeto;

2) Com uma periodicidade minima de 12 (meses) e sempre que o auto de medi¢do da situagdo da obra
elaborado pela empresa de fiscalizagdo apresente um valor correspondente a uma incorporac¢do de valor
superior a 20% (vinte por cento) do valor inicial estimado e contratado para o investimento total, no

periodo que ocorrer primeiro;
3) Sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteragdes significativas no valor do imével;

4) Em caso de aumento e redugdo de capital, de fusdo, de cisdo ou de liquida¢do do Fundo, com uma
antecedéncia maxima de 3 (trés) meses;

(iv) Previamente a fusdo e cisdo do Fundo, caso a Gltima avaliagio dos imdveis que integrem os respetivos
patrimonios tenha sido realizada ha mais de 6 (seis) meses relativamente a data de produgdo de efeitos

da operagdo;

{v) Previamente aos aumentos e redug8es de capital do Fundo, caso a ultima avaliagdo dos imdveis que
integram o patrimonio do Fundo tenha sido realizada hd mais de 6 (seis) meses relativamente a data de
concretizacao da operagao;

(vi) Previamente a liquidagdo em espécie do Fundo, com uma antecedéncia ndo superior a 6 (seis) meses
relativamente a data da realizagdo da liquidacdo.

e) Os imdveis devem ser valorizados pela média simples dos valores atribuidos por 2 (dois) peritos
avaliadores.

f) Caso os valores atribuidos difiram entre si mais de 20% (vinte por cento) por referéncia ao menor dos 2
(dois) valores, o imével em causa serd avaliado por um terceiro perito avaliador.

8) Sempre que ocorra uma terceira avaliagdo, o imovel é valorizado pela média simples dos 2 (dois)
valores de avaliagdo mais préximos entre si ou pelo terceiro valor caso este corresponda ao valor da
média dos restantes valores.

h) Os imdveis adquiridos em regime de compropriedade so inscritos no ativo do Fundo na proporcio da
parte por este adquirido, respeitando as regras constantes nas alineas c) a f) anteriores.

Salienta-se que a recuperabilidade do valor pelo qual os imdveis se encontram registados nas
demonstragBes financeiras esta dependente da concretizagdo dos pressupostos de avaliacdo utilizados na
determinagdo desse valor, os quais podem ser afetados pela falta de liquidez no mercado.
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7. DISCRIMINACAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO

O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades durante o exercicio de 2025 foi o seguinte:

31-12-2024 Aumentos Redugodes 31-12-2025

Numerario
Depodsitos 2 Ordem 89.228 1.994.637
Depdsitos a prazo e com pré-aviso 5.950.000 6.950.000 12.900.000 -

6.039.228 6.950.000 12.900.000 1.994.637

Os depositos a ordem encontram-se domiciliados na Caixa Geral de Depdsitos, SA (CGD) e Banco Sabadell
—Sucursal em Portugal.

11. AJUSTAMENTOS DE DiVIDAS A RECEBER E PROVISOES ACUMULADAS

No exercicio de 2025 as provisdes acumuladas apresentam o seguinte movimento:

31-12-2024 Aumentos Redugdes  31-12-2025

Provisées acumuladas

IMI - Imposto Municipal sobre Iméveis - 3.619 1.529 2.090

IMT - Imposto Municipal sobre as Transmissées Onerosas

de Imoveis - 187.500 - 187.500
- 191.119 1.529 189.590

Os valores registados nesta rubrica correspondem ao agravamento do IMI e do IMT relativo ao exercicio
de 2025.

Este encargo resulta essencialmente do agravamento das taxas do Imposto Municipal sobre Iméveis (IMI)
e do Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Imdveis (IMT), fixadas em 7,5% e 10%,
respetivamente, aplicavel a entidades dominadas ou controladas, direta ou indiretamente, por entidades
com domicilio fiscal em pais, territdrio ou regido sujeito a um regime fiscal mais favoravel, constante de
lista aprovada por Portaria do Ministro das Financas.

Com base na informacdo disponivel a data de encerramento do exercicio de 2025, designadamente nas
conclusbes e determinagles resultantes de pedidos de informagdo vinculativa apresentados por
entidades similares (OIC), a Entidade Gestora concluiu, em 2025, que o Florestas de Portugal podera
enquadrar-se na referida situagdo, ficando assim sujeito ao agravamento das taxas de (Ml e IMT.

12. IMPOSTOS E TAXAS

12.1. Imposto sobre o rendimento

Em 13 de janeiro de 2015 foi publicado o Decreto-Lei n? 7/2015 que aprovou o novo regime fiscal
aplicavel aos organismos de investimento coletivo (OIC).
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O novo regime assenta no sistema de tributacdo “a saida”, passando a ser efetuado essencialmente na
esfera dos participantes. Assim, o Fundo é tributado a taxa geral de Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas (IRC), sobre o seu lucro tributavel, o qual corresponde ao resultado liquido do exercicio
deduzido dos rendimentos de capitais, prediais e mais-valias e dos gastos associados a esses
rendimentos, bem como dos rendimentos, incluindo os descontos, e gastos relativos a comissdes de
gestdo e outras comissGes que revertam a seu favor.

O Fundo esta, ainda, sujeito as taxas de tributagdo auténoma em IRC legalmente previstas, mas encontra-
se isento de qualquer derrama estadual ou municipal.

12.2. Impostos sobre o patrimonio

Os imoveis integrados no Fundo estdo sujeitos a tributagdo em sede de Imposto Municipal sobre as
TransmissGes Onerosas de Imdveis (IMT) e de Imposto Municipal sobre Imdveis (IMI), as taxas legalmente
aplicaveis.

Com a publica¢do da Lei n242/2016, de 28 de dezembro, foi introduzida uma taxa adicional de IMI, para
as pessoas coletivas, sobre os valores patrimoniais tributdrios dos prédios urbanos (exceto os

classificados como “comereciais, industriais ou para servigos).
A liquidagdo deste imposto é efetuada em setembro, com referéncia aos valores constantes nas matrizes

a 1 de janeiro de cada ano.

12.3. Imposto sobre o valor liquido global do fundo

O mencionado Decreto-Lei n? 7/2015, de 13 de janeiro, veio instituir, a partir de 1 de julho de 2015, uma
tributagdo em sede de Imposto do Selo, correspondente a 0,0125% da média do valor liquido global do
fundo comunicado a CMVM ou divulgado pela entidade gestora em cada trimestre, sendo que o imposto
é liquidado trimestralmente pelo Fundo, até ao ultimo dia do més subsequente ao do nascimento da

obrigagao tributaria.

Os impostos suportados pelo Fundo durante o periodo de referéncia foram os seguintes:

31-12-2025 31-12-2024

Impostos indirectos

Imposto Selo (Verba 29) 2.981 3.026
Imposto Selo (Verba 17 3 4) 2.616 2.033
5.846 5.059

14. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS ATIVO

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 a rubrica de acréscimos e diferimentos do lado do ativo tém a
seguinte composigao:

31-12-2025  31-12-2024

Acréscimos de proveitos

De disponibilidades - Depositos a Prazo - 67.028 ?

- 67.028
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A variagdo registada na rubrica em aprego decorre da reversdo do acréscimo de juros associados a
depositos a prazo, em virtude do vencimento do depdsito que se encontrava em vigor.

Em 31 de dezembro de 2025, o Fundo ndo detinha qualquer depdésito a prazo ativo, pelo que o saldo
desta conta era nulo.

15. CONTAS DE TERCEIROS - PASSIVO

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 estas rubricas tém a seguinte composic3o:

31-12-2025  31-12-2024

Outras Contas de Credores

Comissdes e outros encargos 200 200
Outros valores a pagar 46.125 -
46.325 200

A variagdo registada na rubrica “Outros valores a pagar” decorre do aumento do montante de faturas de
fornecedores em divida a data de 31 de dezembro de 2025, comparativamente a 2024.

16. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS PASSIVO

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 a rubrica de acréscimos e diferimentos do lado do passivo tem a
seguinte composig¢ao:

31-12-2025  31-12-2024

Comissdes e outros encargos a liquidar

Comisséo de Gestao 5.138 5.172
Comisséo de Depésito 4.344 4.572
imposto de Selo (Verba 29) 723 761
Taxa de supervisdo 200 200
10.405 10.705
Outros custos a pagar

Honorarios Diversos 11.193 3.075
Auditoria 1.230 2.460
Imposto Selo sobre comissées (Verba 17 3 4) 379 390
Taxa de Majoragdo CMVM 325 225
IMI - Imposto Municipal de Imoéveis 250 -
Honorarios Advogados - 3.000
13.377 9.150

23.782 19.855

TOTAL ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS PASSIVO 23.782 19.855

O saldo registado na rubrica “Honordrios Diversos” refere-se a acréscimos relativos a servicos de
consultoria sénior e a due diligence ecoldgica no ambito do imdvel “Herdade da Figueira”, que, 3 data das
demaonstragdes financeiras, ainda ndo tinham sido faturados.
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17. COMISSOES

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 estas rubricas tém a seguinte composi¢do:

31-12-2025 31-12-2024

Outras operagdes correntes

Comisséo de gestdo 61.050 46.242
Comisséo de depositario 4.336 4572
Taxa de superviséo 2.400 2.400
Outras 905 589
68.691 53.804
68.691 §3.804

18. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 estas rubricas tém a seguinte composic3o:

31-12-2025 31-12-2024

Fornecimentos e servigos externos

Auditoria 7.872 7.872
Outros 112.299 36.900
120.171 44.772

O saldo registado na rubrica “Outros”, no montante de 112.299 euros refere-se a servigos especializados
prestados ao Fundo, no ambito do imdvel “Herdade da Figueira”, incluindo servicos de consultoria sénior
e apoio complementar.

19. JUROS E PROVEITOS EQUIPARADOS

A 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica de “Juros e custos equiparados”, tem a seguinte composi¢do:

31-12-2025 31-12-2024

Juros e proveitos equiparados
Outros, de Operacgdes Correntes 75.107 185.598
75.107 185.598

O saldo registado na rubrica “Outros, de Opera¢Bes Correntes”, no montante de 75.107 euros,
corresponde a juros de depdsitos a prazo constituidos no periodo em andlise.

20. OUTROS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, esta rubrica tem a seguinte composi¢3o:
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31-12-2025 31-12-2024

Proveitos e Ganhos Eventuais
Ganhos de Exercicios Anteriores 5.460

5.460 -

O montante refletido na rubrica “Ganhos de Exercicios Anteriores” resulta da reversio de acréscimos
constituidos em excesso em exercicios anteriores.

21. DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, foram suportados honorérios de auditoria que ascendem
a 7.872 euros, incluindo Imposto sobre o Valor Acrescentado.

22. CUSTOS EFETIVOS DE PESSOAL AO SERVICO DA SOCIEDADE GESTORA

Dando cumprimento ao exigido no artigo 932 do RGA, anexo IV, se¢do 6, apresenta-se de seguida o
montante total de remuneragdes do exercicio de 2025 suportadas pela Fidelidade — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A calculado proporcionalmente ao valor liquido global do fundo
(VLGF) em 31 dezembro de 2025:

Remuneragéao Fixa Remuneragao variavel Remuneragio Total Numero de colaboradores
Remunerados N&o remunerados
Orgaos Sociais 8.528 989 9.517 5 1
Colaboradores 16.464 1.175 17 639 12 -
24.992 2.164 27.156 17 1

23. EVENTOS SUBSEQUENTES

A data da aprovacdo das demonstracdes financeiras, ndo existem eventos subsequentes que exijam
ajustamento dos valores reportados.

Destacam-se, para efeitos de divulgacdo, a realizagdo de avaliagdes imobilidrias ao imdvel detido pelo
fundo em fevereiro de 2026, assim como o aumento de capital a realizar durante o primeiro trimestre de
2026.

24. FACTOS RELEVANTES (GUERRAS)

No decorrer do ano de 2025, apesar de Portugal continuar a evidenciar uma recuperagdo econémica, a
economia mundial manteve-se sob forte pressdo, com previsdes de crescimento revistas em baixa e um
elevado nivel de incerteza, decorrentes de tensdes comerciais e instabilidade geopolitica.

Os conflitos armados continuaram a influenciar o ambiente internacional, com a guerra entre a Russia e a
Ucrania a prolongar-se e a situagdo no Médio Oriente a permanecer volatil, apesar de cessar-fogo parciais
e esforgos diplomaticos.

Adicionalmente, no final do ano, surgiram tensdes internacionais significativas envolvendo os Estados
Unidos, com repercussdes geopoliticas globais: a operacdo militar norte-americana na Venezuela e as
inten¢bes de aquisicdo da Gronelandia, territério auténomo da Dinamarca, aumentaram a incerteza nos
mercados e nas relagbes diplomdticas transatlanticas. Estas situagdes geraram respostas negativas de
aliados e populagdes locais, refor¢ando a complexidade do contexto geopolitico em 2025. &
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A sociedade gestora acompanha ativamente a evolugdo destes acontecimentos, avaliando os seus
impactos e adotando as medidas necessdrias para mitigar os riscos, de forma a proteger a posi¢cdo
financeira do Fundo e os seus resultados.

Lisboa, 19 de fevereiro 2026

CONTABILISTA CERTIFICADO CONSELHO DE ADMINISTRACAQO
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas do Florestas de Portugal - Fundo de
Investimento Imobiliario Fechado {o “OIC”), gerido pela Fidelidade - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a “Entidade Gestora”), que compreendem o
balan¢o, em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de 6 042 168 euros e um total
de capital do OIC de 5 782 470 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 303 731
euros), a demonstragao dos resultados, e a demonstragao dos fluxos caixa relativas ao ano
findo naquela data, e o anexo as demonstracdes financeiras que inclui um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Florestas de Portugal -
Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado em 31 de dezembro de 2025 e o seu desempenho
financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os organismos de investimento
alternativo 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 seccao
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstraces financeiras” abaixo. Somos
independentes do OIC nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos
do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Enfase

Conforme divulgado na nota 1 do anexo as demonstragées financeiras, o peso dos ativos
imobiliarios, aferido ao valor médio dos Ultimos seis meses, nos termos conjugados dos
artigos 19.° e 21.° do Regulamento da CMVM n.® 7/2023, de 29 de dezembro, nao cumpriu o
limite minimo de dois tercos do ativo total do OIC, no periodo de junho a dezembro de
2025, situacao entretanto ultrapassada em janeiro de 2026. Em 7 de agosto de 2025, foi
deliberado pelo Conselho de Administracdo da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
deferir, nos termos do artigo 19.°, n°. 8 do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, o pedido
apresentado pela Entidade Gestora, para que o organismo pudesse deter, até 31 de
dezembro de 2025, uma estrutura patrimonial distinta & que se encontra prevista no artigo
19.° n°.1, alinea a), tendo a Entidade Gestora solicitado nova prorrogacao em 30 de
dezembro de 2025. Em 31 de janeiro de 2026, o organismo ja se encontra em cumprimento
deste racio. A nossa opiniao nao é modificada em relagdo a esta matéria.

BDO & Associados, SROC, 5.A., Sociedade Andnima, Sede Av. da Repiblica, 50 - 10°, 1069-211 Lishoa, Registada na Conservatdria do Registo Camercial de Lisboa,
NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na QROC sob o nimero 29 e na CMVM sob o nimero 20161384,

A BDO & Associadas, SROC, 5.A., Sociedade Andnima registada em Portugal, é membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDQ de firmas independentes.
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Responsabilidades do orgdo de gestdo e do orgio de fiscalizacdo pelas demonstra¢des
financeiras

O orgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

(i) preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os
organismos de investimento alternativo imobiliario;

(ii) elaboragdo do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

(iii) criacdo e manuten¢ao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstragoes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a
fraude ou a erro;

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

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

0 orgéo de fiscalizacao da Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparacdo e divulgacao da informagdo financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des financeiras

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

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

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

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

(iii) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo orgao de gestao da
Entidade Gestora do QIC;
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{(iv) concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestéo da Entidade Gestora do
0IC, do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe
qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam
suscitar duvidas significativas sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas
atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencao no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstracoes financeiras ou, caso essas divulgacdes nao sejam adequadas, modificar a
nossa opiniio. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a
data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a
que o OIC descontinue as suas atividades;

(v) avaliamos a apresentac¢ao, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgacoes, e se essas demonstragdes financeiras representam as
transa¢oes e os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagao
apropriada; e

(vi) comunicamos com os encarregados da governacao da Entidade Gestora do OIC,
incluindo o érgao de fiscalizagdo da Entidade Gestora, 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 verificacdo da concordancia da informagao constante do
relatério de gestio com as demonstragdes financeiras e a pronincia sobre a matéria prevista no
n.% 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime da Gestao
de Ativos.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstracdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagao sobre o
0IC, n3o identificamos incorrecées materiais.

Sobre a matéria prevista no n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que
concretiza o Regime da gestdo de Ativos

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

Sobre a matéria indicada nao identificamos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 23 de fevereiro de 2026
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Goncélo Raposo da Cr_u{
(ROC n.° 1189, instrito na CMVM sob o n.° 20160800)
em representagao de BDO & Associados - SROC




